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RESUMO

Esta tese esta estruturada em trés ensaios. Nos dois primeiros ensaios, utilizando modelos de
econometria espacial, analisamos o impacto dos gastos publicos no crescimento do PIB per
capita. A utilizacdo de econometria espacial ¢ importante para analisar os transbordamentos,
ou seja, os efeitos decorrentes dos gastos publicos em regides circunvizinhas. Em especifico,
no primeiro Ensaio, tratamos de um recorte de macrorregioes da economia brasileira (Norte,
Nordeste, Sul, Sudeste e Centro-oeste); no segundo, utilizamos um recorte estadual (Acre,
Amazonas, Alagoas, Amapa, Bahia, Ceara, Distrito Federal, Espirito Santo, Goids, Maranhao,
Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Para, Paraiba, Parana, Pernambuco, Piaui,
Rio de Janeiro, Rio Grande do Norte, Rio Grande do Sul, Ronddnia, Roraima, Santa Catarina,
Sdo Paulo, Sergipe, Tocantins). Para esses dois ensaios, separamos os gastos por categoria
funcional, em gastos de Capital Humano, Capital Fisico e Outros Gastos. Foram aplicados os
modelos de solucdo: modelo de painel espacial de erros (SEM); modelo espacial
autorregressivo (SAR); e modelo espacial de Durbin (SDM). Como resultado, no primeiro
Ensaio, observou-se que o gasto em capital humano possui efeito positivo no crescimento do
PIB per capita da macrorregido, ¢ que, além o gasto em capital humano das regides
circunvizinhas, possui efeito positivo no crescimento do PIB per capita. Por outro lado, os
gastos em capital fisico ndo possuem significancia estatistica. Portanto, destacamos que os
gastos em capital humano devem ser incentivados para que o crescimento do PIB das
macrorregides seja melhorado, em detrimento de gastos em outras areas. No segundo Ensaio,
os resultados apontam que o gasto em capital humano impactou positivamente no PIB per
capita dos estados. Na conclusdo, destacamos que o gasto em capital humano, que engloba os
gastos em saude e saneamento, educacdo e cultura, assisténcia e previdéncia, ciéncia e
tecnologia, devem ser incentivados em detrimento dos outros gastos, considerando que o
gasto em capital humano impacta positivamente no PIB per capita das macrorregides e dos
estados brasileiros. O terceiro Ensaio envolve um modelo DSGE Novo Keynesiano que
simula a dindmica da economia brasileira, por intermédio de equacdes que representam as
interrelacdes das variaveis macroecondmicas ¢ monetarias da economia brasileira. O modelo
DSGE base ¢ o modelo elaborado para simular a economia europeia. Avancamos no modelo,
introduzindo um amplo conjunto de choques em inovagdes estocasticos nas equacdes do
modelo, e implementado a solucdo log-linearizada do modelo DSGE via estimag¢do bayesiana.
O conjunto de choques introduzido no sistema de equacgdes, num total de quinze, dentre eles,
cinco choques em inovagdes estocasticas foram impostos na tributacdo (tributacdo incidente
sobre o consumo, tributacao incidente sobre a renda do trabalho, tributacao incidente sobre a
renda do capital, tributagcdo incidente sobre os salarios, paga pelos trabalhadores, e tributagao
incidente sobre os salarios, paga pelos empresarios). Entre outros importantes resultados do
terceiro Ensaio, destacam-se que o choque transitorio positivo na tributagdo, incidente sobre a
renda do capital, induz o aumento dos investimentos na economia, diferentemente dos outros
tributos, em que impactos positivos induzem a depreciagdo dos investimentos e da atividade
econdmica.

Palavras-chave: Crescimento econOmico. financas publicas. DSGE Bayesiano. eficiéncia
tributaria. modelo espacial SEM. modelo espacial SAR. modelo espacial SDM.



ABSTRACT

This thesis is structured in three essays. In the first two essays, using spatial econometric
models, we analyze the impact of public spending on GDP per capita growth. The use of
spatial econometrics is important to analyze spillovers, that is, the effects resulting from
public spending in surrounding regions. Specifically, in the first Essay, we deal with a cut of
macro-regions of the Brazilian economy (North, Northeast, South, Southeast and Midwest); in
the second, we used a state cutout (Acre, Amazonas, Alagoas, Amapd, Bahia, Ceard, Federal
District, Espirito Santo, Goids, Maranhdo, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais,
Para, Paraiba, Parana, Pernambuco, Piaui , Rio de Janeiro, Rio Grande do Norte, Rio Grande
do Sul, Rondonia, Roraima, Santa Catarina, Sdo Paulo, Sergipe, Tocantins). For these two
essays, we separated expenditures by functional category into Human Capital, Physical
Capital and Other Expenditures. Solution models were applied: spatial error panel model
(SEM); autoregressive spatial model (SAR); and Durbin Spatial Model (SDM). As a result, in
the first Essay, it was observed that spending on human capital has a positive effect on the
growth of GDP per capita in the macro-region, and that, in addition to spending on human
capital in the surrounding regions, it has a positive effect on GDP per capita growth . On the
other hand, expenditure on physical capital is not statistically significant. Therefore, we
emphasize that spending on human capital should be encouraged so that the GDP growth of
macro-regions is improved, at the expense of spending in other areas. In the second Essay, the
results show that spending on human capital had a positive impact on the per capita GDP of
the states. In conclusion, we emphasize that spending on human capital, which encompasses
spending on health and sanitation, education and culture, care and social security, science and
technology, should be encouraged to the detriment of other spending, considering that
spending on human capital has a positive impact in the GDP per capita of Brazilian macro-
regions and states. The third Essay involves a DSGE New Keynesian model that simulates the
dynamics of the Brazilian economy, through equations that represent the interrelationships of
macroeconomic and monetary variables in the Brazilian economy. The base DSGE model is
the model designed to simulate the European economy. We advanced the model, introducing a
wide set of shocks in stochastic innovations in the model equations, and implemented the log-
linearized solution of the DSGE model via Bayesian estimation. The set of shocks introduced
in the system of equations, in a total of fifteen, among them, five shocks in stochastic
innovations were imposed in taxation (taxation on consumption, taxation on labor income,
taxation on capital income, taxation on wages, paid by workers, and taxation on wages, paid
by entrepreneurs). Among other important results of the third Essay, it is highlighted that the
positive transitory shock in taxation, levied on capital income, induces an increase in
investments in the economy, unlike other taxes, in which positive impacts induce the
depreciation of investments and economic activity.

Keywords: Economic growth. public finances. DSGE Bayesian. tax efficiency. spatial model
SEM. spatial model SAR. spatial model SDM.
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1 INTRODUCAO

A atual condi¢ao de subdesenvolvimento, do Brasil, acaba por fomentar estudos que
possibilitem a superacdo dessas circunstancias. Assim, enquadrando a presente tese nessa
perspectiva, propomos alternativas para estimular o crescimento da economia, visando
melhorar a qualidade de vida da populagao brasileira.

Pelo pensamento Keynesiano, a principal fonte de crescimento da economia trata dos
investimentos, como motor do crescimento da economia. Como sera exposto mais a frente, o
investimento publico tanto pode promover o desenvolvimento de uma regido como prolongar
sua condicdo de subdesenvolvida, como destacado em Hirschman (1961). Ou seja, a
importancia dos gastos publicos, em forma de investimentos, ¢ essencial para o
desenvolvimento do pais, fazendo-o deixar para tras a condicao de subdesenvolvimento.

O governo, além dos investimentos em desenvolvimento direcionar gasto em outras
modalidades, como na manuten¢do da maquina publica. O grande dilema dos gastos ptblicos
brasileiros ¢ que os gastos em manutencao sao dificeis de serem cortados, por questdes legais.
Nesse sentido, em momentos de arrocho fiscal, o governo opta por reduzir investimentos da
economia, como acontece na economia brasileira atualmente, com a divida publica bruta
atingindo niveis proximos de 92% do PIB, neste ano de 2021, segundo o FMI (2021).

Diante desse cenario de crise fiscal na economia brasileira, este estudo ganha maior
relevancia, pois, ao analisar a situagdo, podemos indicar caminhos de gastos mais eficientes e,
com isso, tentar alcancar niveis melhores de PIB com gastos menores. Portanto, o tema desta
tese engloba a importancia dos investimentos nos gastos publicos e tem como preocupagio a
atual crise fiscal, vivenciada na economia brasileira.

A discussdo sobre a condicdo de subdesenvolvida do pais aumentou com a
implantacdo do Plano Real. A partir do Plano Real, o pais comecou a vivenciar niveis mais
baixos de inflagdo, o que impds uma alternancia na agenda de discussdo sobre a economia
brasileira, conforme prevalecia na década de 80 e 90, concentrada sobre o tema: a alta
inflagdo da economia. Desse modo, o combate a inflagcdo deixou de ocupar o centro das
atencdes na economia, dando lugar as discussoes fiscais que, a cada dia, se mostravam de
grande importdncia para o Brasil, com a finalidade de estabelecer estratégias de
desenvolvimento de longo prazo, como unica féormula capaz de induzir o pais a deixar para

tras a condi¢ao de subdesenvolvimento.
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Esta tese, portanto, se enquadra nessa discussdo, colaborando para se entender os
efeitos dos gastos publicos no crescimento econdmico, analisando, assim, o gasto publico
como ferramenta de estimulo ao crescimento da economia. Para tal, estimamos as
elasticidades do PIB per capita, com relacdo aos gastos publicos, assim como o efeito desses
gastos publicos sobre os seus transbordamentos para diferentes regides. Primeiro, analisamos,
no Ensaio 1, as interagdes espaciais de crescimento brasileiro, num recorte por macrorregioes.
Depois, analisamos, no Ensaio 2, as interagdes espaciais de crescimento brasileiro, num
recorte por estados. Por ultimo, no Ensaio 3, que também se enquadra nessa discussdo de
desenvolvimento, simulamos a dindmica de evolug¢do das varidveis brasileiras, por meio de
multiplas equagdes de um modelo DSGE Novo Keynesiano. Nesse modelo, introduzimos
cinco choques em inovagdes estocasticos nas variaveis tributarias brasileiras, sendo: choques
na tributacdo do consumo; na tributacdo da renda do trabalho; na tributacdo da renda do
capital; na tributagcdo nos salarios, paga por trabalhadores e paga pelas firmas. Além disso,
com a finalidade de entender a dinamica das variaveis brasileiras, estimamos mais dez
choques em inovagdes estocasticos: choque na preferéncia do consumo, na preferéncia do
emprego, na eficiéncia dos investimentos, no preco de consumo, no preco do produto, choque
tecnoldgico neutro, choque na demanda por importagdes, na demanda por exportagdes, de
politica monetaria e, por ultimo, choque em inovagdes estocasticas nas transferéncias
governamentais.

Na academia, dentro dos campos da economia, da ciéncia regional e da
macroeconomia, existe um robusto corpo de literatura que explora a importancia dos gastos
publicos e os efeitos de transbordamento desses gastos, que ocorrem em localidades
econdmicas, subdivididas em macrorregides, estados ou paises. Os gastos publicos podem
apresentar diferentes elasticidades, dependendo da localidade em andlise. Relacionado a este
tema de pesquisa, estruturamos uma parte deste estudo (Ensaio 1 e Ensaio 2), com a
finalidade de analisar os efeitos de transbordamento dos gastos publicos brasileiros, com
recortes macrorregides (Ensaio 1), e por estados (Ensaio 2).

O Ensaio 1 engloba a analise dos gastos governamentais € sua associacdo com o
crescimento econdmico, medido pelo PIB per capita. Assim, com a finalidade de obter os
efeitos liquidos dos gastos publicos sobre o PIB per capita, estruturamos um modelo de painel
espacial envolvendo, além dos gastos publicos, uma variavel proxy do estoque de consumo da
populagdo segmentada, o consumo agregado de energia elétrica das familias; e uma variavel

proxy do estoque de capital fisico da regido, o consumo de energia elétrica das atividades
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industriais. O uso dessas variaveis permitiu identificar os efeitos liquidos dos gastos publicos
no crescimento do PIB per capita. Desse modo, com a finalidade de concentrar os gastos
publicos similares em uma unica conta, classificamos os gastos governamentais em: gasto de
capital humano, gasto de capital fisico, e os demais como outros gastos. Para chegar aos
resultados desta pesquisa, foram feitas anélises de painel espacial, com recortes macrorregioes
da economia brasileira, ou seja, Sul, Sudeste, Nordeste, Norte, Centro-Oeste, no Ensaio 1.

O Ensaio 2 utiliza a mesma estrutura, metodologia e analise aplicada ao Ensaio 1,
diferenciando-se um do outro pelo recorte dos dados, analisados em nivel estadual, ao invés
da andlise dos dados em nivel macrorregional. O modelo para o Ensaio 2 também engloba
uma analise de impactos dos gastos governamentais sobre crescimento, PIB per capita,
utilizando os gastos publicos por categoria funcional. A estrutura do modelo também envolveu
as variaveis consumo agregado de energia elétrica das familias, e consumo de energia elétrica
das atividades industriais, respectivamente, como proxies do estoque de consumo da
populacdo e do estoque de capital fisico privado. Os gastos publicos similares foram
concentrados em uma unica conta e classificados em: gasto de capital humano, gasto de
capital fisico, e os demais como outros gastos. Utilizamos, ainda, modelos de painel espacial,
ja que o transbordamento dos gastos em capital humano e capital fisico ¢ natural na economia
brasileira, dada a interdependéncia dos estados na economia. Na solugdo do estudo referente
ao Ensaio 2, utilizamos os mesmos modelos de dados de painel espacial utilizado no Ensaio 1.

Os modelos estruturados para os Ensaio 1 e Ensaio 2 envolveram abordagens de
painel espacial que permitiram distinguir os efeitos decorrentes dos gastos regionais em:
efeitos diretos (efeito que se restringe apenas a regido que recebeu os gastos) e efeitos
indiretos (decorrentes dos gastos publicos investidos em regides circunvizinhas). Assim,
contribuindo com a literatura de abordagem espacial, visamos identificar quais efeitos no
crescimento econdmico sdo decorrentes dos gastos em capital humano e dos gastos em capital
fisico.

A principal finalidade da utilizagdo de modelo de painel espacial consiste em que um
dos objetivos desta pesquisa ¢ estimar os efeitos de vizinhanga entre unidades de recorte, na
configura¢do da economia brasileira, bem como verificar efeitos de proximidade de unidades
recortadas, na determinagdo do crescimento das economias das unidades. Portanto, o emprego
do painel espacial, tanto no Ensaio 1 como no Ensaio 2, acontece em decorréncia da
configuracdo das unidades da economia brasileira a ser analisadas; isto ¢, ¢ relevante analisar

os efeitos da vizinhanga nos estados brasileiros.
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Também, com a intengdo de construir um modelo que englobe questdes relativas ao
mercado externo e a tributagdo sobre o crescimento econdmico, estruturamos o Ensaio 3.
Nesse ensaio, buscamos entender os efeitos de variaveis de interagdo com mercado
internacional, via estrutura de uma economia aberta, efeitos da tributacdo sobre o crescimento
econdmico, variaveis centrais na determinacgdo de estratégias de crescimento econdmico.

O Ensaio 3 envolve a discussao dos dois ensaios anteriores por meio de um DSGE
Novo Keynesiano, que propde a utilizagdo do modelo de Coenen et al. (2008), para uma
economia aberta, introduzindo o governo e ajustada por Valli e Carvalho (2010), que
introduziram os tributos da economia brasileira no modelo DSGE, adaptando, assim, o
modelo na estrutura tributaria nacional. Assim, no Ensaio 3, analisamos a interrelagdo
dindmica das variaveis na economia brasileira.

O uso do DSGE New Keynesiano estruturado examina a economia brasileira,
analisando o comportamento das familias, das firmas e do governo, por meio de multiplas
equagdes que simulam a dindmica das variaveis nacionais. O modelo contempla, também,
uma economia aberta, tendo em mente a configuracdo da economia nacional como um todo.

Tendo em vista que o Ensaio 1 e o Ensaio 2 tratam de identificar a associagdo entre
gastos estaduais e crescimento do PIB per capita da economia, entdo, esta pesquisa estd
relacionada com a hipotese de que a composicdo dos gastos publicos reflete no crescimento
da economia. Assim, partimos do suposto que os gastos em capital humano e em capital fisico
possuem impacto positivo e significativo na economia. Por fim, temos o Ensaio 3, que tem
como hipotese o entendimento de que a dinamica das variaveis brasileiras ¢ peca central para
a constru¢do de uma estratégia de crescimento de longo prazo para a economia brasileira.

Os trés ensaios se mesclam no aspecto relativo a proposta de observar o crescimento
da economia brasileira, considerando os gastos publicos como fundamentais para o
crescimento da economia. A grande diferenca parte no sentido de como analisar a economia,
estabelecendo-se que, o primeiro Ensaio, seguird por um modelo em um recorte regional; o
segundo Ensaio continuara seguindo, na dire¢do de analisar a associagao dos gastos com o
crescimento em um recorte em estados. O terceiro Ensaio, por sua vez, diferente dos dois
primeiros, seguira por uma analise da interpela¢do dinamica das variaveis na economia como
um todo, utilizando um modelo DSGE Novo Keynesiano.

Dessa maneira, estrutura-se esta tese em trés ensaios, que partem de uma pesquisa
englobando os gastos governamentais, o mercado externo e a tributacdo, buscando

compreender a razdo do baixo crescimento brasileiro, para, a partir dessa compreensao,
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propor canais de gastos que sejam mais eficientes na economia. Ou seja, indicando caminhos
de gastos e receitas que possam levar ao maior crescimento da economia brasileira.

Os estudos conduzidos na elaboracdao desses ensaios procuraram abordar os
principais elementos que impactam o crescimento e o desenvolvimento da economia
brasileira, isto é: mercado externo, gastos governamentais e tributagdo. Esses elementos sdo
pecas centrais na determinagdo de uma estratégia de crescimento econdmico. Quanto aos
gastos publicos, verificamos as eficiéncias dos gastos em capital humano e em capital fisico,
no crescimento econdmico. Quanto a analise da dindmica das variaveis relacionadas a politica
externa e as tributagdes, verificamos como estas e as demais variaveis do modelo DSGE
impactam o crescimento de médio e longo prazo, na economia nacional.

Em particular, com relagdo ao modelo DSGE Novo Keynesiano, enfatizamos que o
uso de modelo DSGE New Keynesiano na andlise da dindmica econdmica, para uma
economia em desenvolvimento ¢ pouco comum, por considerd-la bastante instavel, e sujeita,
constantemente, aos efeitos de impactos desestabilizadores, tanto de nivel internacional, como
de nivel doméstico. Contudo, acreditamos que o modelo DSGE New Keynesiano possibilita
identificar melhor a dindmica dos canais de transmissdo entre as variaveis do modelo. Assim,
podemos obter informagdes importantes e fornecé-las aos gestores de politicas econdmicas,
com intuito de definir politicas macroecondmicas e fiscais mais eficientes para a economia.

Finalizando, reforcamos que esta tese ¢ composta de trés ensaios. No Ensaio 1 e
Ensaio 2, revisamos as bibliografias relacionadas aos gastos governamentais e ao crescimento
econdmico; descrevemos as formulagdes dos modelos de painel espacial, com as suas
respectivas estruturas, formulagdes e testes; e apresentamos os resultados e suas respectivas
analises. No terceiro Ensaio, procedemos também uma vasta revisdo bibliografica;
descrevemos, em detalhes, todas as formulagdes dos setores que integram o modelo DSGE
Novo Keynesiano, com as suas respectivas estruturas, e choques em inovagdes estocasticas.
Além disso, apresentamos detalhes das resolucdes das fungdes lagrangeanas, e das
determinagdes das equagdes log-linearizadas e do estado estacionario. Por fim, analisamos a
precisdo do modelo estimado e a dindmica dos processos econdmicos, via fun¢des impulso-

resposta.
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1.1 ENSAIOS 1 E2

Gastos governamentais e crescimentos regionais brasileiros no periodo de 1990 a 2016:
analises por segmentagdo estadual e macrorregides territoriais

Resumo: Nos Ensaios 1 ¢ 2, analisamos os efeitos dos gastos publicos no crescimento do
PIB, sendo que, no Ensaio 1, utilizamos dados das macrorregides brasileiras: as regides Sul,
Sudeste, Centro-Oeste, Norte € Nordeste. No Ensaio 2, também analisamos os efeitos dos
gastos publicos no crescimento do PIB per capita, contudo, utilizamos dados estaduais: Acre,
Amazonas, Alagoas, Amapa, Bahia, Ceard, Distrito Federal, Espirito Santo, Goids, Maranhao,
Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Para, Paraiba, Parana, Pernambuco, Piaui,
Rio de Janeiro, Rio Grande do Norte, Rio Grande do Sul, Rondonia, Roraima, Santa Catarina,
Sdo Paulo, Sergipe, Tocantins. Separamos os gastos por categoria funcional, em: gastos de
Capital Humano, Capital Fisico, e Outros Gastos. Os modelos de solugdo aplicados no estudo
foram os modelos de painel espacial SEM, SAR e SDM. Esses modelos possibilitam estimar
os efeitos de transbordamento do crescimento econdomicos, devido aos gastos publicos em
regides circunvizinhas. Os resultados dos Ensaios 1 e 2, obtidos nas estimativas,
demonstraram que o Capital Humano constituiu o principal insumo que impacta sobre o
crescimento econdmico. De forma evidente, os gastos em Capital Humano demonstraram ser
eficientes no processo de crescimento econdmico, pois os resultados demonstraram que esses
gastos impactam, positivamente, no crescimento econdmico tanto das macrorregides
brasileiras quanto dos estados brasileiros. Além disso, o Capital Humano mostrou ser efetivo
no processo de transbordamento de crescimento positivo em regides circunvizinhas.

Palavras-Chave: Econometria espacial. modelo SEM. modelo SAR. modelo SDM.
Macrorregides. gastos publicos.

Abstract: In Essays 1 and 2, we analyzed the effects of public spending on GDP growth, and
in Essay 1 we used data from Brazilian macro-regions: the South, Southeast, Midwest, North
and Northeast regions. In Essay 2, we also analyze the effects of public spending on GDP per
capita growth, however, we use state data: Acre, Amazonas, Alagoas, Amapa, Bahia, Ceara,
Federal District, Espirito Santo, Goias, Maranhdo, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas
Gerais, Para, Paraiba, Parana, Pernambuco, Piaui, Rio de Janeiro, Rio Grande do Norte, Rio
Grande do Sul, Ronddnia, Roraima, Santa Catarina, S3o Paulo, Sergipe, Tocantins. We
separate expenses by functional category, into: Human Capital, Physical Capital, and Other
Expenses. The solution models applied in the study were the SEM, SAR and SDM spatial
panel models. These models make it possible to estimate the spillover effects of economic
growth due to public spending in surrounding regions. The results of Tests 1 and 2, obtained
in the estimates, showed that Human Capital was the main input that impacts on economic
growth. Evidently, expenditures on Human Capital proved to be efficient in the process of
economic growth, as the results showed that these expenditures positively impact the
economic growth of both Brazilian macro-regions and Brazilian states. In addition, Human
Capital proved to be effective in the spillover process of positive growth in surrounding
regions.

Keywords: spatial econometrics. SEM model. SAR model. SDM model. Microregions.
Public spending.
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1.2 REFERENCIAL TEORICO

Os Ensaios 1 e 2 tratam do mesmo tema, ou seja, analise dos gastos publicos e sua
associacdo com o crescimento do PIB per capita. Por esse motivo, vamos expor, nesta secao,
o referencial teérico comum aos dois ensaios para, em separado, apresentar a parte especifica,
correspondente a cada um dos ensaios, isto ¢, o tratamento dos dados das macrorregides e dos
estados, respectivamente.

O progressivo interesse na analise de politicas do setor publico, no sentido de
identificar os seus impactos no processo econdmico, ndo aconteceu por acaso, no ultimo
século. Os economistas keynesianos, para o enfrentamento de crise na economia,
identificaram e estimularam os gastos publicos, fazendo com que as pesquisas se voltassem
para o setor publico, focadas cada vez mais na economia, aumentando, assim, as pesquisas
sobre a associacdo dos gastos publicos com o crescimento da economia. Portanto, como este
estudo segue nessa mesma dire¢do, a literatura sobre crescimento econdomico que sera

utilizada trata da relagdo entre crescimento economico e gastos governamentais.

1.2.1 Literatura de base

O investimento ¢ uma das principais variaveis em uma economia, visto que, com ele,
pode se transformar a estrutura social e produtiva de uma sociedade. Além dos investimentos
produtivos em bens publicos, existem os gastos governamentais em educagdo, saude, e
transferéncias para as classes mais pobres, podendo tudo isso transformar a estrutura
econdmica e social de uma sociedade.

Para Hirschman (1961), o capital fixo social tem papel permissivo na economia, o
que leva a redu¢do dos custos dos empresarios na economia. Nesse sentido, dos estados com
maior capacidade financeira de realizar gastos, espera-se maior capacidade de crescimento no
longo prazo, ja que podem investir mais em infraestrutura e em gastos sociais.

Em seu estudo sobre investimento publico e a associacdo deste com o crescimento da
economia, Hirschman (1961) destaca que, para confrontar as desigualdades de uma regido, a
melhor forma é o investimento publico, com o qual pode desenvolver regides atrasadas,
concentrando gastos em regides de grande crescimento e fazendo a dispersdo desses

investimentos.
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Segundo Hirschman (1961), existem dois tipos de crescimento da economia:
primeiro, o crescimento sustentado pelo capital fixo social, com a melhoria da infraestrutura,
da educacdo e da saude, que acaba por criar estimulos ao crescimento da economia e aos
investimentos em atividades produtivas na economia. No segundo, o crescimento decorrente
dos investimentos em atividades produtivas, que acabam por estimular a economia a investir
em capital fixo social e, com isso, a economia cresce. A segunda situacdo ¢ preferencial em
paises em desenvolvimento, pois precisam de menores recursos para alcancar o crescimento.
O estimulo a regides atrasadas, em geral, acontece quando as economias estdo mais
desenvolvidas, pois estimular o crescimento de regides pouco desenvolvidas ¢ mais custoso
que investir em regides que estdo vivenciando alto crescimento da atividade econdmica
(HIRSCHMAN, 1961).

Nota-se que o investimento possui uma associagdo forte com o crescimento setorial
da economia, demonstrando a necessidade do apoio governamental para melhorar a
competitividade, o crescimento e a qualidade de vida da populagdo. No decorrer deste estudo
vamos identificar gastos que estdo mais associados com o crescimento, conseguindo, com
isso, reduzir os custos de se estimular o crescimento em regides atrasadas, mostrando-se
importante também considerar a situagdo de pobreza do Brasil, principalmente na atual

situagdo de crise da economia brasileira.

1.2.2 Revisao tedrica da bibliografia de crescimento com gastos governamentais

A literatura sobre modelagem de crescimento ¢ encontrada sob diversos pontos de
vista, em Mankiw et al. (1995), por exemplo, tém-se que ela consiste de uma revisao de
modelagens de crescimento, com estudos empiricos e ou teodricos. Teoricamente, a
modelagem de crescimento ¢ representada por dois campos: primeiro, os modelos de
crescimento enddgeno neoclassicos; e, segundo, os modelos novo keynesianos de crescimento
econdmico. A maior parte desses estudos utiliza dados internacionais de varios paises para
testar diferentes modelos tedricos, e varias politicas econdmicas e o efeito destas no
crescimento do produto interno bruto da economia. Esses modelos neocléassicos utilizam, em
geral, como base, o modelo desenvolvido por Solow (1956), que se baseia na ideia da
existéncia de uma taxa de crescimento econdmico estavel. Portanto, os paises mais ricos,
como estdo mais proximos do estado estaciondrio, crescem mais lentamente que os paises

mais pobres, que estdo mais distantes do estado estacionario na economia. Uma mudanga



23

desse pensamento trata de considerar que existe um estado estaciondrio especifico para cada
pais, portanto, havendo uma trajetoria de evolugdo para o estado de equilibrio, relativa a cada
pais, conhecida como trajetoria de convergéncia condicional da economia. No modelo de
Solow (1956), a acumulagdo de capital ¢ destacada como fator essencial por trds do
crescimento do produto interno bruto na economia, € os avangos tecnologicos sdo exodgenos
no modelo. Existe, ainda, um nivel ideal de poupanca, caracterizado como regra de ouro,
sendo, nesse ponto, maximizado o consumo.

Outros fatores, segundo Barro (1996), influenciam o crescimento econdmico,
destacando que o PIB per capita inicial ¢ importante para entender o crescimento do PIB per
capita de longo prazo. Além disso, o crescimento depende: do nivel de escolaridade inicial; da
expectativa de vida; do aumento da populagdo; do consumo do governo; do nivel de precos de
consumo; ¢ dos termos de troca da economia (termos de troca sdo definidos como a razao
entre os pregcos de exportacdo e os precos de importacdo), expandindo-se, assim, a visdo dos
determinantes do crescimento economico (BARRO, 1996).

O pensamento keynesiano indica que, em tempos de crise, o0 aumento dos gastos do
governo pode estimular o crescimento econdmico, tendo os gastos publicos um efeito
anticiclico. Como destacado em Aschaeur (1989) e Benoit (1978), os gastos publicos tendem
a estimular o crescimento do produto interno bruto, mesmo que esse gasto seja militar.
Entretanto, existem pesquisas mostrando que os gastos publicos provocam a exclusdo dos
investimentos privados na economia (quando o capital publico concorre com o capital
privado, os investimentos publicos acabam por excluir os investimentos privados da
economia), como destacado em Lim (1983). Também nessa linha, temos o trabalho de Faini et
al. (1984), destacando que um aumento de dez pontos percentuais em gastos militares causa
uma reducao de 0.13% do crescimento do produto interno bruto da economia, indicando, ao
mesmo tempo, que gastos militares elevados suprimem o investimento privado da economia.

Existe, ainda, ampla literatura que analisa as implica¢cdes dos gastos publicos no
crescimento econdomico. Uma sintese dessa literatura pode ser vista em Straub (2008) e Romp
e Haan (2005), que realizaram um resumo dos estudos sobre as relagdes de impacto de gastos
publicos e crescimento econdmico.

Nesse contexto, longos debates sobre os fundamentos das politicas econdmicas, que
visam estimular o crescimento econOmico regional acontecem, especialmente, entre
académicos, especialistas e formuladores de politicas econdmicas. Nesta secdo, resumimos,

brevemente, as justificativas tedricas tratando dos gastos publicos que impactam o
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crescimento econdmico, provendo, assim, uma discussdo de fundo, tratando da teoria de
crescimento, com seu escopo espacial, e seu envolvimento com os gastos publicos no
crescimento regional da economia brasileira.

Démurger (2001) analisou o comportamento da economia chinesa, utilizando um
painel de efeitos fixos e aleatorios, envolvendo 24 provincias chinesas, para dados
compreendidos entre 1985 a 1998. Assim, analisando os efeitos de impactos dos estoques de
infraestrutura sobre o PIB per capita da economia chinesa, Démurger (2001) obteve um
resultado acentuando que as dotagdes de infraestrutura sdo o principal meio que justifica as
diferencgas de crescimento entre as regides chinesas.

Seethepalli et al. (2007) analisaram a associagdo entre estoques de infraestruturas e
crescimento de PIB per capita, utilizando um modelo de dados agrupados (Pooled Panel
Data), com dados do periodo de 1985 a 2004, envolvendo os seguintes paises do leste da
Asia: Austréalia, Coreia do Sul, Camboja, Fiji, Indonésia, Laos, Maldsia, Mongdlia, Papua
Nova Guiné, Filipinas, Cingapura, Tailandia, Tonga, Vanuatu, Vietna e China. Os resultados
da pesquisa indicaram a existéncia de uma associacdo positiva entre estoques em
infraestrutura fisica e o crescimento do PIB das economias analisadas.

Conforme destacado por Aschauer (1989), em bases neocldssicas, a expansao dos
gastos publicos ¢ considerada fator indutor de aumento na taxa de retorno do capital privado
e, assim, de estimulo ao investimento privado, implementando, com isso, o crescimento da
economia. Na elaboracdo de seu artigo, Aschauer (1989) utilizou os dados anuais dos Estados
Unidos para avaliar os efeitos do capital publico sobre o produto privado. Os resultados da
pesquisa revelaram uma forte associacdo entre essas duas variaveis, de tal modo que a
elasticidade do produto privado com relagao ao capital publico foi de 0.39%. Esta elasticidade
induz que, para cada 1% do capital publico, causa 0.39% de crescimento do produto privado,
tratando-se, segundo Aschauer (1989), de uma elasticidade maior que do investimento
privado sobre o produto, e destacando-se, assim, o papel primordial do gasto publico para
estimular o crescimento da economia. Aschauer (1989) conclui, ainda, que as decisdes
relativas aos gastos publicos devem ser ponderadas de forma significativa, tendo em vista o
expressivo efeito desses gastos sobre o crescimento econdmico. Especificamente, essas
ponderagdes da racionabilidade dos gastos publicos devem ser concentradas nos
investimentos publicos, considerando que acréscimos ao estoque de estruturas nao militares
(como rodoviario, hidroviario e de saneamento basico) intensificam o crescimento econdémico

e aprimoram a produtividade total dos fatores.
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Outros varios trabalhos, contudo, constataram que gastos governamentais nao
possuem associagdo positiva com o crescimento. Esta conclusdo aponta na dire¢do contraria
as conclusdes de outras pesquisas, conforme antes demonstrado. Na contramdo do
pensamento de que gastos publicos conduzem ao crescimento econdmico, encontram-se, entre
outras pesquisas, os trabalhos de Schultz (1981), King e Rebelo (1990), Garcia Mila et al.
(1996) e Lago-Pefias e Martinez Lopez (2008), os quais destacam que algumas politicas
econdmicas desincentivam o crescimento econdmico, ja que reduzem a recompensa da
acumulacdo de capital humano.

Entre pesquisas internacionais, temos a de Lago-Penas e Martinez Lopez (2008) que
analisam a associag@o entre os gastos publicos e o crescimento do produto interno bruto na
Espanha, no periodo de 1985 a 2003. Os resultados, segundo os autores, induzem ao
entendimento que, no caso da Espanha, as regides mais ricas recebem a maior parte dos gastos
publicos em investimento, caracterizando uma concentracdo de investimentos e gastos
publicos na atividade econdmica nas regides mais ricas; isso em detrimento de investimento
em gastos publicos nas regides mais pobres.

Rodriguez-Pose et al. (2012), por sua vez, analisam os gastos em infraestrutura com
o crescimento regional da Grécia, no periodo de 1978 a 2007. O trabalho conclui que existe
uma associagdo forte entre os gastos em infraestrutura com o crescimento regional, entretanto,
a pesquisa ndo encontrou associacao entre os gastos publicos totais, com o crescimento
regional. Ja, Daniele (2009) se propde a analisar a existéncia de convergéncia entre renda e
gastos publicos italianos, no periodo de 1980 a 2007. Os resultados da pesquisa demonstraram
que houve uma convergéncia (ou seja, as regides com nivel menor de PIB per capita
cresceram mais que a regides com PIB per capita maior) do PIB per capita nesse periodo.

Assim, podemos destacar que, mesmo diante desse cenario de incertezas sobre os
efeitos dos gastos publicos no crescimento da economia, hoje existe um consenso de que o
capital publico estimula o crescimento econémico. Entretanto, alguns pesquisadores, ainda,
destacam a falta de uma ligacdo positiva clara entre o gasto publico e a producdo privada,
chamando aten¢do de que o impacto depende do pais, da cultura, da regido e dos recursos
naturais, enfatizando, assim, a heterogeneidade dos efeitos que os gastos publicos provocam
na economia. Mesmo diante da maior aceitagdo dos efeitos positivos dos gastos publicos no
crescimento, atualmente os trabalhos destacam um efeito menor que o encontrado em

Aschauer (1989), como ja destacado na revisao de Romp e Haan (2005).
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Em nivel nacional, Candido Junior (2001) analisa a associagdo entre gastos publicos
e crescimento econdmico, estimado para o Brasil, no periodo de 1947-1995, utilizando um
modelo de minimos quadrados ordinarios (MQO). Como resultado, obteve que existem dois
canais de transmissdo dos efeitos dos gastos publicos sobre a produtividade das empresas da
iniciativa privada: (i) o primeiro, caracterizado pelo impacto positivo dos gastos em
infraestrutura sobre a utilidade do capital fisico; (ii) o segundo, caracterizado pelos gastos
publicos em satde e educagdo, que impactam, positivamente, na eficiéncia da mao de obra.
No entanto, segundo enfatiza o autor, o efeito desses referidos gastos publicos afeta,
positivamente, também a produtividade da iniciativa privada, com eficiéncia marginal
decrescente. Isso quer dizer que os gastos publicos afetam a produtividade privada em taxas
marginais decrescentes, diminuindo, gradativamente, o seu impacto positivo ¢ tornando zero
em um determinado ponto. A partir desse ponto, provavelmente, os efeitos do aumento dos
gastos publicos se saturam e ndo impactam mais sobre a produtividade do capital privado.

Em linha idéntica, Rocha e Giubert (2007) analisam também a associa¢do entre os
gastos publicos e o crescimento econdmico dos estados brasileiros, no periodo de 1986 a
2003, utilizando, porém, um painel de efeitos fixos. Os resultados obtidos permitiram
identificar uma causalidade positiva dos gastos em educagdo, infraestrutura, em comunicacao
e em defesa sobre o crescimento econdmico, cujos efeitos acontecem de forma linear. Ja os
gastos publicos por categoria econdmica em capital piblico impactaram, positivamente, sobre
o crescimento da economia. No entanto, esse impacto ocorreu de forma nao linear (os autores
chamam de relagdo linear a estimagdo dos coeficientes utilizando as varidveis independente e
dependente em nivel; ja, a forma ndo linear € o termo que os autores adotam para a estimagao
dos coeficientes utilizando a variavel dependente em nivel e a varidvel independente ao
quadrado).

Neduziak (2017) analisou a associacdo entre os gastos publicos e o crescimento do
PIB dos estados brasileiros, no periodo de 1995 a 2007, utilizando um painel de efeitos fixos.
Para o estudo, os gastos publicos foram contabilizados por categoria econdmica e por
categoria funcional e foram introduzidas no modelo varias varidveis Dummy, a fim de
identificar os efeitos, tanto no nivel quanto na tendéncia, da lei de responsabilidade fiscal,
introduzida no Brasil, em 04 de maio do ano 2000. Essas varidveis permitiram verificar, de
forma distinta, os impactos da lei sobre como cada gasto respondeu a lei de responsabilidade
fiscal. O resultado foi que os gastos por categoria economica foram influenciados pela lei de

responsabilidade fiscal com efeito positivo sobre o nivel e na tendéncia. Nesse sentido, os
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gastos em investimento tiveram efeitos negativos na economia; enquanto os gastos por
categoria funcional, tais como os gastos educacionais, e de transporte se mostraram
improdutivos. A relagdo gastos publico/PIB e recursos despendidos em habitagao e urbanismo
se mostrou produtiva; ou seja, os gastos em investimento impactaram de forma positiva e
significante no PIB.

Nesse ponto, ressaltamos que, para tornar mais claras as relacdes de causalidade
entre gastos publicos e crescimento econOmico, € eliminar as controvérsias existentes, as
pesquisas, nessa area, evoluiram tanto no que tange a metodologia de estudo, referente a
estrutura das variaveis, como com relacdo aos tipos de modelos econométricos estruturados.
Assim, vimos que a finalidade dos novos estudos ¢ elucidar as duvidas quanto as formas e
intensidades das interrelagdes entre politicas econdmicas e crescimento economico de longo
prazo.

Nesse sentido, vale destacar que, além de Neduziak (2017) e Rocha e Giubert (2007),
anteriormente citados, que analisaram a associa¢ao dos gastos estaduais com o crescimento da
economia dos estados, focando em gastos por categoria econdmica e funcional, existem
outros pesquisadores que analisaram os impactos dos gastos em infraestrutura setorial sobre o
crescimento da economia dos estados. Assim, encontramos muitos trabalhos nessa linha de
pensamento na economia brasileira, decorrentes, muitas vezes, da intengdo de analisar as
condigdes de subdesenvolvimento regionais.

Os investimentos de governo sdo responsaveis de tal forma pelo crescimento
econdmico, que despertam exaustivos estudos ndo s6 na economia brasileira, mas também na
economia internacional. Nesse sentido, uma sequéncia de estudos foi iniciada pelo trabalho
empirico de Aschauer (1989), que analisou os impactos de gastos em infraestrutura sobre o
crescimento econdmico, na economia estadunidense, no periodo de 1953 a 1986, utilizando
dados anuais dos USA nacionais. O estudo encontrou elementos capazes de indicar que uma
infraestrutura adequada aumenta a eficiéncia produtiva do capital privado, de modo que os
gastos em infraestrutura causaram crescimento no PIB dos USA, no periodo analisado, de
1953 a 1986.

Na economia brasileira recente, os gastos federais, investidos no programa de
aceleragdo do crescimento (PAC), do mesmo modo, estimularam pesquisas com a finalidade
de verificar a eficiéncia desses gastos e identificar os niveis de impacto sobre o crescimento
da economia brasileira. Nessa linha de pesquisa, Domingues et al. (2009) analisaram a

eficiéncia do PAC na economia do estado de Minas Gerais. Os resultados desse estudo, no
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entanto, demonstraram que os investimentos em infraestrutura do PAC aumentaram as
desigualdades regionais no estado de Minas Gerais.

Entre a varidvel investimento em infraestrutura e a variavel que caracteriza o
crescimento econdmico (no caso o PIB) ndo encontramos consenso na literatura quanto a
direcdo de causalidade entre elas; ou seja, se a causalidade se d4 do investimento em
infraestrutura para o PIB, ou se ocorre do PIB para o investimento em infraestrutura, ou ainda,
se poderia se pensar na identificacdo de bidirecionalidade de causalidade. Nesse caso,
modelos de multivaridveis devem ser estruturados. Apesar disso, a maioria das pesquisas
analisam os impactos de investimentos em infraestrutura sobre o crescimento econdmico (isto
¢, determinam que a direcdo de causalidade ocorre do investimento em infraestrutura para o
PIB), e demonstram que a melhoria em infraestrutura acaba por melhorar o ambiente dos
investimentos privados, aumentando a produtividade e, consequentemente, o crescimento da
economia.

Ferreira e Malliagros (1998) analisaram os impactos dos investimentos em
infraestrutura multissetorial no crescimento do PIB da economia brasileira, no periodo de
1950 a 1995, utilizando, para isso, dados nacionais brasileiros. O estudo calculou as
elasticidades dos gastos publicos com a variavel dependente do PIB nacional do Brasil,
obtendo como resultado que as maiores elasticidades positivas foram devidas aos gastos
nacionais dos setores de energia e de transporte.

Na pesquisa de Silva e Fortunato (2007), por sua vez, foi analisada a associagao entre
os investimentos multissetoriais em infraestrutura e o crescimento do PIB dos estados
brasileiros, utilizando dados do periodo de 1985 a 1998, e aplicando um modelo econométrico
de painel de efeitos fixos. Os resultados dessa analise indicaram que os gastos em
infraestrutura mais produtivos nos estados mais desenvolvidos do Brasil, pertencentes as
regides Sul e Sudeste, sdo os gastos em energia e em comunica¢do. No entanto, nos estados
menos desenvolvidos do pais (presentes nas regides Nordeste e Norte), o maior impacto sobre
o crescimento econdmico do PIB foi caracterizado pelos investimentos em infraestrutura de
transporte.

Estudo de Bertussi (2010) sobre as relagdes de investimentos em infraestrutura sobre
o crescimento regional (PIB estadual), utilizando dados de gastos em infraestrutura estaduais,
no periodo de 1986 a 2007, estimou o modelo econométrico de efeitos fixos. O estudo obteve
as mesmas conclusdes obtidas por Silva e Fortunato (2007), ressaltando que os estados menos

desenvolvidos possuem maior resultado no crescimento econémico (PIB estadual) com os
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investimentos em infraestrutura de transportes, possivelmente, devido a precaria infraestrutura
das regides nos estados mais pobres da Unido.

Todos esses citados trabalhos, que analisam as elasticidades do crescimento da
economia (PIB estadual) relativo aos gastos governamentais podem, também, ser utilizados
numa abordagem de desenvolvimento regional. A literatura destaca que existe uma grande
diferenca entre as elasticidades e a variavel que caracteriza o crescimento econdmico, relativa
aos gastos governamentais, estimada em diferentes trabalhos. Assim, ¢ viavel definir, nas
pesquisas relativas a essa drea, analisadas no espago regional do Brasil, distinguindo as
relacdes de causalidade em regides mais especificas (mais desenvolvidas ou menos
desenvolvidas), e verificar como o crescimento regional reage aos gastos governamentais.

O estudo de Romp e Haan (2005) trata de uma revisdao sobre pesquisas
internacionais, envolvendo gastos em investimento de infraestrutura e a associacdo destes
com o crescimento da economia. O resultado dessa revisdo segue na direcdo de expor que as
elasticidades de crescimentos econdmicos, relativas aos investimentos em infraestrutura, t€ém
sido menores nas pesquisas mais recentes, se comparadas com as mais antigas. Além disso,
foi constatado que hd, por parte da sociedade académica, uma maior aceitacdo de que
investimentos em infraestrutura impactam, positivamente, no crescimento econdmico, bem
como que os impactos dos investimentos em infraestrutura sobre o crescimento econdmico
dependem dos niveis dos estoques em infraestruturas, visto que regides com estoques
elevados em infraestrutura tendem a possuir uma elasticidade menor que as regides menos
estruturadas em infraestrutura (ROMP E HAAN, 2005).

Straub (2008) também realizou um estudo de revisdo sobre a causalidade entre
investimento em infraestrutura e crescimento econdémico medido pelo PIB, no qual identificou
que uma regido pobre pode ter resultado negativo no PIB com os investimentos em
infraestrutura. Verificou, ainda, que isso ocorre devido proporcionar maiores canais de saida
para as regides ricas em mao de obra e de mercadorias, que os investimentos em infraestrutura
provocam na economia. Ou seja, os gastos em infraestrutura t€ém seu sinal de impacto a
depender de varios aspectos, bem como, a partir de um nivel, os gastos em infraestrutura
acabam por estimular a convergéncia (quando regides mais pobres crescem mais rapido o PIB
que as regioes mais ricas) de renda entre as economias pobres e mais ricas.

Conforme apontado em Oates (1972), em alguns casos o governo central precisa
determina a oferta de bens publicos em nivel nacional e subnacional, considerando que quanto

maior a concentragdo de receita no governo central maior a possibilidade de ineficiéncias dos
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bens publicos, levando a concentragdo de bens publicos em determinadas regides. Diante
dessa situacdo, conforme Besley e Coate (2003), o governo central pode descentralizar
receitas por meio de gastos publicos, melhorando o provimento de bens publicos e
possibilitando o aumento do crescimento da economia.

Nesse sentido, diversos trabalhos analisam a economia brasileira por meio de painel
espacial, em diferentes recortes espaciais: Cravo et al. (2014) e Resende et al. (2014)
estabelecem recortes por microrregioes; Magalhaes et al. (2005) e Silveira Neto e Azzoni
(2006) estruturam modelos com recorte por estados; Firme e Simao Filho (2014) aplicam
recortes por municipios; e Cabral et al. (2017) estabelecem recortes por regioes.

Magalhdes et al. (2005) também pesquisaram a hipotese de convergéncia do
crescimento dos estados brasileiros, no periodo de 1970 a 1995, estimando um grafico de
dispersdo a partir da aplica¢do do Indice de Moran (o I de Moran trata-se de uma estatistica
espacial, que mede a autocorrelagdo dos dados, em que quanto maior seu valor maior serd a
autocorrelagdo espacial dos dados). Assim, o grafico de dispersao trata-se de um grafico de
dispersdo das estatisticas do I de Moran, estimado para cada estado. Os resultados indicaram a
existéncia de forte autocorrelacdo espacial entre o crescimento de renda nos estados
brasileiros, concluindo que a convergéncia acontece por grupos de estados inclusos numa
mesma regido, ou seja, uma convergéncia regional do crescimento. O primeiro grupo de
convergéncia envolve o estado de Sao Paulo, e os estados da regido Sul e do Sudeste, regides
onde de concentram os estados de alta renda, logicamente, com vizinhos de alta renda. J& o
segundo grupo centra-se no Nordeste do pais, regido onde estdo localizados os estados de
baixa renda, que teriam também estados vizinhos de baixa renda.

Silveira Neto e Azzoni (2006) analisaram o crescimento do PIB per capita dos
estados brasileiros com o fluxo do capital humano (utilizando taxa de analfabetismo), com
anos de estudo de 1985 e com a participagdo industrial no PIB, no periodo de 1985 a 2001.
Assim, utilizando um modelo econométrico de defasagem espacial, o resultado do trabalho foi
que, quando o modelo foi estimado com os niveis educacionais iniciais ¢ das participagdes
industriais no PIB dos estados, a dependéncia espacial do PIB per capita desapareceu. Isso
demonstra, portanto, que a dependéncia espacial do PIB nos estados brasileiros depende da
configura¢ao do modelo.

Firme e Simao (2014) estudaram os municipios de Minas Gerais, no periodo de 1991
a 2000, utilizando o PIB per capita como varidvel dependente e, como varidveis

independentes, o estoque de capital residencial (capital fisico), os anos de estudos de pessoas
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com mais de 25 anos (capital humano), e o IDH longevidade (condi¢des de saude). De acordo
com os resultados obtidos, o crescimento do PIB per capita dos municipios mineiros foi
explicado pelo capital fisico e humano.

Cravo et al. (2014) estudaram o crescimento do Brasil, segmentando a analise
econométrica espacial por microrregides (subdivisdo de uma regido geografica natural
delimitada pelo IBGE) brasileiras, no periodo de 1980 a 2004. Considerando como variavel
dependente o PIB per capita, e variaveis explicativas o crescimento da populagdo e os anos de
estudos da populagdo com mais de 25 anos, os autores estimaram os modelos espaciais SDM,
SAR e SEM (mesmos modelos utilizados no atual estudo e ja apresentados na secdo
metodoldgica). O resultado do estudo foi que o capital humano deve ser incentivado pelas
politicas econdmicas, ja que ele provoca o crescimento do PIB per capita das microrregidoes
brasileiras.

Resende, Carvalho e Sakowski (2014) analisaram, por meio de um painel espacial, o
crescimento do PIB per capita em diferentes recortes para municipios, estados e
microrregioes, no periodo de 1970 a 2000. O resultado do trabalho indicou que a melhor
forma de analisar efeitos espaciais seria por meio de dados desagregados por municipios, ja
que estdo na forma mais desagregada possivel. Contudo, conforme indicam Firme e Simao
Filho (2014), o grande problema para se trabalhar com municipios consiste na qualidade dos
dados, os quais se apresentam, muitas vezes, de forma duvidosa.

Cabral et al. (2017) estudaram a economia brasileira, em termos regionais,
segmentando a analise econométrica espacial para as regides Sul, Sudeste, Norte, Nordeste e
Centro-Oeste, utilizando dados mensais do periodo de janeiro de 2003 a dezembro de 2013,
do consumo residencial de energia elétrica. Utilizando o teste do I de Moran para analisar a
autocorrelacdo espacial, os resultados encontrados estabeleceram que o consumo de energia
elétrica ¢ espacialmente dependente na economia brasileira, ou seja, o consumo residencial de
energia elétrica depende da localizagdo espacial.

Virios trabalhos internacionais também analisaram o crescimento econdmico
regional, por meio de econometria espacial. Entre eles estdo os trabalhos de Wang et al.
(2019), Li et al. (2017) Baudino (2016) e Wang (2016), relacionados com a economia
chinesa. Esse tipo de estudo ¢ bastante importante para a economia chinesa, dada sua grande
desigualdade econdmica regional.

Podemos citar, ainda, pesquisas que analisaram o desenvolvimento econdmico

regional de paises de grandes dimensdes, como a Africa do Sul (MULAMBA e TREGENNA,
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2019), e os EUA (MUSSA et al. 2017). Finalmente, podemos citar pesquisas que analisaram o
desenvolvimento econdmico regional de paises de pequenas dimensdes, como o Japao
(YANG et al., 2017).

Arbués et al. (2015) analisaram o desenvolvimento regional da Espanha, utilizando
dados das provincias, do periodo de 1986 a 2006, por meio de um modelo espacial de Durbin,
SDM. O trabalho analisou a associa¢do do investimento multissetorial em infraestrutura e
crescimento do PIB das economias provinciais, e os resultados obtidos evidenciaram que os
investimentos em infraestrutura sofrem de efeitos de transbordamento nas regides
circunvizinhas, ou seja, as regides vizinhas entre provincias acabam por sofrer efeitos de
crescimento devido aos investimentos em infraestrutura nas regides proximas. Esse efeito de
transbordamento aconteceu, essencialmente, para os gastos em infraestrutura rodoviaria. Ja os
gastos em infraestrutura portudria indicaram impactar no pais como um todo, enquanto os
investimentos em infraestrutura ferrovidria e em aeroporto nao demonstraram impacto
positivo, em média, com o crescimento da economia.

Baudino (2016), utilizando um painel com 30 provincias da China, entre o periodo de
1995 a 2013, explorou o impacto da acumulagdo de capital fisico e humano no crescimento
econdmico do PIB, estimando, para tal, um modelo SAR de efeito fixo. O resultado do estudo
foi de que o capital fisico possui impacto positivo e maior no crescimento do que o capital
humano, além de existir um efeito de transbordamento (efeitos que extrapolam as provincias)
que levou a um elevado crescimento na regido, tanto do capital fisico, quanto do capital
humano, medido pela educacao.

Li et al. (2017) estudaram o crescimento do PIB da China em um recorte de 30
provincias, por meio de uma abordagem espacial, e estimaram, para tal, um modelo
autorregressivo espacial. O trabalho analisou o impacto dos gastos publicos no crescimento do
PIB, no periodo de 2001 a 2013, e apontou como resultado que o aumento dos gastos publicos
estimulou o crescimento do PIB nas provincias chinesas.

Yang et al. (2017) analisaram o comportamento da economia japonesa, no periodo de
1995 a 2014, utilizando como varidvel dependente as exportacdes japonesas, €, como
variaveis explicativas do modelo, a estabilidade politica e o grau de integragdo econdmica no
Japdo. Assim, a partir do uso de um modelo econométrico SDM, o resultado obtido indicou
que as exportacdes japonesas cresceram, com a estabilidade politica € com o maior grau de

integracdo econdmica do pais.
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Mussa et al. (2017) ponderaram o efeito da imigragdo no mercado imobilidrio (no
preco dos imoveis) dos EUA, no periodo de 2002 a 2012, utilizando o modelo SDM. O
resultado foi que o aumento da imigragdo esta associado com o aumento dos precos do
mercado imobilidrio, seguindo, esse efeito, na direcdo de regides vizinhas, que acabam
sofrendo os efeitos migratdrios.

Wang et al. (2019) investigaram o projeto de integracdo Beijing-Tianjin-Hebei,
analisando o impacto do desenvolvimento financeiro regional no crescimento dessa regiao, no
periodo de 2007 a 2016. No estudo, foi utilizado um modelo econométrico espacial SDM, e
construido, para andlise, dois indicadores: o CREDIT, que representa a profundidade do
desenvolvimento financeiro regional; e o BRANCH, que representa a acessibilidade aos
intermediarios  financeiros regionais, caracterizados pelo numero de agéncias.
Conceitualmente, o CREDIT caracteriza o crescimento da economia, ¢ o0 BRANCH nao
impacta no crescimento regional. Os resultados do estudo demonstraram a existéncia de um
transbordamento (quando os efeitos ndo se restringem a regido que recebe os gastos, mas
atinge, também, as regides vizinhas) do CREDIT, com efeito negativo no crescimento, € do
BRANCH, com efeito positivo no crescimento da regido.

Encaminhando-se para concluir esta secdo, destacamos, conforme exposto no seu
decorrer, o interesse de toda comunidade cientifica nacional e internacional, em entender
como 0s gastos governamentais impactam no crescimento economico regional, em regides
segmentadas em dimensdes diferentes. Assim, entendemos qudo importante € pesquisar a
respeito dos efeitos de gastos publicos sobre os estados, a maior segmentagdo regional
brasileira, e sobre as regides que discriminam o territério brasileiro, a saber: Sul, Sudeste,
Centro-Oeste, Norte ¢ Nordeste. Esses estudos em regides brasileiras segmentadas, em
dimensdes diferentes, nos possibilitardo identificar, de forma mais clara, os efeitos de
transbordamento de crescimento em regides circunvizinhas, e identificar os efeitos dos
impactos de gastos publicos estaduais no crescimento regional.

Nesse sentido, a proposta do Ensaio 1 ¢ analisar, em nivel de macrorregioes, o
comportamento entre gastos publicos regionais e crescimento das respectivas macrorregioes.
Os dados utilizados nesse ensaio foram construidos, somando-se os dados estaduais do Ensaio
2. A proposta do Ensaio 2 ¢ analisar, em nivel de estadual, o comportamento entre gastos
publicos regionais e crescimento dos respectivos estados. Os dados utilizados nesse ensaio sao

os dados estaduais.
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A revisdo da literatura mostrou que, para entender o crescimento de uma determinada
regido, ¢ conveniente utilizar modelos de econometria espacial. Com esses modelos, podemos
entender os efeitos de transbordamento (efeitos que ndo se resumem as regides que sofreram
os gastos, mas efeitos que transbordam entre regides vizinhas) que existem na economia. Em
todos os trabalhos que utilizam modelos de econometria espacial, o entendimento foi de que
os modelos de dados de painel espacial possibilitam um melhor entendimento sobre os
impactos de gastos publicos sobre crescimentos regionais, e, em especial, a identificagao de
efeitos e transbordamentos.

Por fim, ressaltamos que os fatores relacionados a este trabalho incluem os gastos
publicos em capital humano, em capital fisico e em outros gastos, vistos como tendo efeitos
distintos. O gasto publico em capital humano pode ter efeito positivo, quando aumenta a
produtividade da economia; ou pode ter efeito negativo, quando desestimula a populagdo a
investir em capital humano. O gasto em capital fisico pode ter efeito positivo, quando
aumenta a produtividade da economia e, consequentemente, aumenta o produto interno bruto
da economia. Ou pode ter efeito negativo, quando exclui os investimentos privados na
economia. Os outros gastos publicos também podem possuir efeito positivo quando
estimulam o emprego e a renda, estimulando o consumo e, consequentemente, o produto
interno bruto da economia; ou podem possuir efeito negativo, ja& que podem excluir os

investimentos privados na economia.

1.2.3 Crescimento enddgeno e capital humano

A relagdo entre capital humano e crescimento econdmico tem sido tema de volumosa
literatura, a qual tem origem no trabalho classico da teoria da inovagao de Schumpeter (1942),
orientando que o capital humano e a competicdo alimentam o crescimento por meio da
destruicdo criativa. Grande parte dessa literatura tedrica sobre o crescimento endoégeno e
capital humano tem se concentrado no papel da pesquisa do desenvolvimento, da ciéncia e da
tecnologia, que produzem inovacdo, portanto, crescimento da produtividade e,
consequentemente, da renda per capita, como podemos observar nos trabalhos de Romer
(1990) e Aghion e Howitt (1992). Nesses modelos, a forca motivadora ¢ a maximizagao
convencional do lucro.

Nos modelos de crescimento exdgenos, o crescimento da renda per capita de

equilibrio pode ocorrer por meio de avangos tecnologicos exdgenos. Nesse sentido, o papel da
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tecnologia pode ser interpretado de forma mais ampla, para incluir todos e quaisquer fatores
que aumentem a utilizagdo dos recursos de trabalho e de capital fisico, disponiveis para a
economia, em um determinado momento, ou seja, o papel da tecnologia ¢ aumentar a
produtividade do capital e do trabalho.

Por essa literatura de crescimento exodgena, pressupde-se que esses fatores de avango
tecnoldgico acontegam de forma exdgena a economia. Entretanto, nos ultimos dois séculos, o
mundo vivenciou um fendmeno relativamente novo na historia econémica da humanidade,
um fenomeno inédito vivenciado apos a revolug¢do industrial, qual seja o crescimento
persistente da renda real per capita na maioria das economias denominadas desenvolvidas.
Entretanto, embora diferentes paises tenham vivenciado, durante esses dois séculos, niveis
diferentes de crescimento da renda, esse fenomeno ainda persiste na economia mundial. Essa
constatagdo acabou originando os modelos de crescimento enddgeno na literatura econdmica.

Os modelos de crescimento endogenos, como destacado em Lucas (1988), baseiam-
se na identificagdo do avango tecnologico como capital humano, ou seja, o avango
tecnologico ¢ dado por avangos em investimentos em capital humano. Entende-se essa
escolha de investimento como uma escolha social e individual, dentro de um quadro dindmico
da sociedade.

Nessa defini¢do, o capital humano possui duas dimensdes inerentes a0 movimento da
economia: o primeiro consiste no conhecimento incorporado aos trabalhadores, que aumenta a
produtividade do trabalho e, com isso, para executar a mesma tarefa, serdo necessarias menos
horas de trabalho; segunda infere que existe um conhecimento criativo na economia, o qual
flui na mente dos académicos, cientistas e inventores € empresarios, que aumenta a
capacidade de acumular conhecimento, levando a mais inova¢ao na economia, provocando ai
inovacdes no conhecimento adquirido em livros patentes e avangos tecnologicos. Embora
esses dois tipos de capital humano sejam distintos, existe uma complementaridade entre eles,
ou seja, a inovagdo da industria depende do avango incorporado na aquisi¢do de novos
conhecimentos.

Desse modo, os modelos de crescimento endogenos vao além dos modelos
neocléssicos, explicando o crescimento persistente como resultado de varidveis endégenas na
economia, ou seja, diferente de modelos neoclassicos, que explicam o crescimento por
invengoes tecnologicas exdgenas. Esses modelos de crescimento endogenos também avancam
ao colocarem o avango tecnoldgico como capital humano, o qual, para Lucas (1988), ¢ o

motor do crescimento da economia.
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O capital humano pode crescer, perpetuamente, de uma geragdo para outra,
considerando que o nivel de conhecimento produtivo serve como insumo para as outras
geragdes. Desse modo, portanto, o conhecimento ¢ como uma escada, que deve ser escalada
degrau por degrau, um de cada vez. Ou seja, o capital humano contribui para expandir a
produgdo por meio do aumento da produtividade do trabalho.

A literatura de gastos em capital humano e crescimento econdomico também
apresenta uma extensao de modelos neoclassicos, nos quais, na tentativa de tratar de forma
endogena os avangos tecnologicos, incluem a producdo de pesquisa e desenvolvimento como
motor de crescimento. Nessa discussdo, podemos destacar Aghion e Howit (1992), que
apresentam uma escada de qualidade vertical, em que a melhora da qualidade da pesquisa
serve como fonte de crescimento da renda per capita. A outra vertente, na qual podemos citar
o artigo de Romer (1990), trata da inovacao horizontal, com novas variedades de bens, criados
com os investimentos em pesquisa e desenvolvimento e, com isso, estimulando o crescimento
da renda per capita da economia.

Em suma, o capital humano acaba por atuar como motor do crescimento da
economia nos modelos de crescimento endogenos. Essa andlise ¢ tratada no presente estudo,
no qual analisamos os efeitos dos investimentos em capital humano no crescimento da
economia. Pelo exposto nesta se¢do, esperamos concluir que o capital humano possua efeito
positivo no crescimento do PIB per capita da economia. Ou seja, vislumbramos que os
investimentos em capital humano provocam o aumento da produtividade da economia,
levando o trabalho a uma maior produtividade e, assim, provocar o crescimento do PIB per

capita da economia.
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1.3 MODELO DE DADOS DE PAINEL ESPACIAL

O modelo de dados de painel espacial foi utilizado para investigar o crescimento da
economia dos estados e das macrorregides territoriais brasileiras, quais sejam as regides: Sul,
Sudeste, Centro-Oeste, Norte e Nordeste. Assim, este estudo ¢ composto por dois ensaios,
para os quais 0s crescimentos regionais, tanto estaduais como macrorregionais, serao
explicados pelos investimentos em: capital humano (CH), capital fisico (CF), e outros gastos
por categorias funcionais (OG).

Os gastos em capital humano sdo a soma dos gastos em saude e saneamento,
educacdo e cultura, bem como os gastos em assisténcia e previdéncia, que serdo representados
pelas letras CH no modelo a ser estimado. Os gastos em capital fisico sao a soma dos gastos
em transporte, habitacdo e urbanismo, industria e comércio, além de servicos que serdo
representados por CF. Por ultimo, temos os gastos que ndo possuem representacao por capital
humano ou fisico, sendo apenas gastos publicos da administragdo publica. Esses gastos sdo a
soma dos gastos em seguranca publica, administragdo e planejamento, legislativo e judiciario,
representado por OG.

Com isso, segue a representacdo funcional do modelo a ser estimado:

Vit = f(Cit, lir, CH;, CFj, OGip) + €; (1.1)

Onde: y;; representa o PIB da regido i no tempo t, ou seja, o PIB ¢ a varidvel
explicada pela estimacao.

Portanto, de acordo com a relagdo (1.1), o PIB para a regido' i no tempo t é
explicado pelo consumo da regido i no tempo t, Ci;, pelo investimento da regido i no tempo t,
[;, e pelos gastos do governo, representados pelos gastos em capital humano na regido i no
tempo t, CH;;, gastos em capital fisico, na regido i no tempo t, CF;;, € em outros gastos na

regido i no tempo t, OG;;.

1 Como evidenciado, neste estudo sdo realizados dois ensaios: um para macrorregides e um para as regioes
estaduais. Portanto, quando nos referimos a variaveis e regides ao longo deste texto, estamos tratando, de forma
genérica, das variaveis estruturadas para os correspondentes modelos para o Ensaio 1 e o Ensaio 2.
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1.3.1 Metodologia de dados em painel

Existem trés abordagens principais para analise de regressao em painéis: regressao
com dados agrupados (pooled model); o modelo de efeitos aleatorios; e o modelo de efeitos
fixos.

Em uma situagdo em que todas as hipdteses de Gauss-Markov sejam respeitadas, é
possivel, simplesmente, agrupar os dados e estimar os parametros por Minimos Quadrados
Ordinarios, contendo apenas um intercepto, C, nos moldes do modelo classico de regressao.

Esse modelo ¢ denominado de modelo de dados agrupado, descrito a seguir:

Vit = XiB+C+ €, comt=12,...,T;e i=12,...,K (1.2)

Onde: i denota a dimensao de unidades espaciais; t ¢ a dimensao da série temporal;
yit € um vetor de ordem KT X 1, com valores da variavel dependente; X;; ¢ uma matriz de
ordem KT X K, contendo os valores das it-enésima observagoes das K variaveis explicativas
(ou seja, Xy = [Ci¢ I; CH;; CF;; OGy]); B € um vetor de ordem K X 1, correspondente aos
parametros associados; e €;; representa um vetor coluna das perturbagdes estocasticas, de
ordem KT X 1.

Se existem varidveis relevantes, mas que nio sdo observadas (varidveis latentes),
induzindo a heterogeneidade observavel entre individuos da amostra, entdo, seus efeitos
podem ser controlados tanto pelo modelo de efeitos aleatorios, como pelo modelo de efeitos
fixos. Em um modelo de efeitos aleatorios (ou randomicos), os fatores omitidos sao incluidos
no termo de perturbacdes estocésticas do modelo, de modo que a heterogeneidade ¢ captada
pela variancia de cada unidade. No modelo de efeitos fixos, por sua vez, acomoda-se a relagdo
entre varidveis omitidas (ou simplesmente ndo observaveis), estimando-se um intercepto
especifico para cada unidade observada no painel, que capte o efeito sobre a média
condicional da variavel dependente, determinado por tais varidveis. A hipotese essencial do
modelo de efeitos aleatorios é que as variaveis omitidas sejam ndo correlacionadas com as
variaveis incluidas no modelo; se esta hipotese for violada, o modelo de efeitos aleatorios
torna-se viesado, sendo necessario acomodar a heterogeneidade presente nos dados através de

efeitos fixos.
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As metodologias a serem aplicadas neste estudo tratam dos modelos de efeitos fixos
e o modelo de efeitos aleatorios (ou randomicos). Para verificar qual modelo se adapta melhor

aos dados, foi realizado o teste de Hausman (1978).

1.3.1.1 Modelo de efeito fixo (MEF)

Justifica-se 0 uso de um modelo MEF em detrimento de um modelo de dados
agrupados, quando existem varidveis relevantes, ndo observadas (varidveis latentes), que
induzem a heterogeneidade. Nesse caso, os efeitos de heterogeneidade podem ser controlados
pelo MEF.

Podemos compreender a racionalidade do MEF, a partir da formulacao geral de um
modelo de painel para dados agrupados (Equagdo (1.2), com a adocdo de um intercepto
especifico para cada unidade observada no painel, eliminando a parte ndo correlacionada com
a variavel dependente. Nesse caso, esses interceptos especificos captardo somente os efeitos
devidos a média condicional de C; sobre a variavel dependente, determinado pelos efeitos
latentes. Assim, como os efeitos latentes nao incorporados na regressao, descritos por C;, sao
correlacionados com as variaveis independentes, incluidas na regressao, por meio da matriz
Xit, entdo, sua média condicional (que ¢ constante no tempo) pode ser expressa como uma

funcdo das varidveis incluidas no modelo, de modo que:

E[CiIXi] = h(Xi) (1.3)

Assim, supondo que a fungdo h() seja linear, podemos adicionar e diminuir (1.3) no

lado direito da Equacao (1.2), obtendo:

Vit = X{tB + h(X;) + [C; — h(Xp)] + uj¢ (1.4)

Onde: o termo [C; —h(X;)] na Equacdo (1.4) ndo estd correlacionado a variavel
dependente, podendo, portanto, ser omitido, e o termo a; = h(X;) sdo os interceptos
associados as unidades analisadas, em um modelo de efeitos fixos. Esses interceptos
especificos sdo tratados como pardmetros ao serem estimados, permitindo captar a

heterogeneidade causada pelas variaveis latentes. Assim, temos:
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Vie = XiB+ o +uj, com t=12,...,T;i=1,2,..,K (1.5)

Portanto, yit = [yiclkrx1, Xit = [Xitw Xitz) - Xiewlkrxks @ = [0,05, a5, ..., ax ], €
B" = [Bo, B1, --- Bkl, onde K é o nimero de unidades espaciais, € T é o periodo de tempo da
amostra. Na Equagdo (1.5), assume-se que os a; sdo parametros fixos a serem estimados ¢ os
distarbios estocésticos sdo u;~IID(0, 62); ou seja, independente e identicamente distribuido.
Além disso, os vetores X;; sdo considerados independentes do u;; para todos osi e t.

Assim, a Equacao (1.5) pode ser reescrita como segue:

Yit == Bo + leit1+' .. +BkXitK + ai + Uit, comt = 1,2. ey T; e 1 S 1, 2, ey K (1.6)

Para grandes painéis, onde K ¢ muito grande, regressdes como (1.6) ndo sdo viaveis,
uma vez que se incluem (N — 1) varidveis dummies na regressdo. Esse modelo MFE ¢
também conhecido como modelo LSDV (Least Square Dummy Variables), que sofre uma
grande perda de graus de liberdade, pois, para a sua solugdo, necessitamos incluir (N — 1)
varidveis dummies extras.

A introdu¢do de muitas varidveis dummies no modelo pode agravar o problema de
multicolinearidade entre os regressores, o que dificulta a solu¢do do modelo.

Todavia, para eliminar a perda dos graus de liberdade, em fun¢@o da introdugdo das
variaveis dummies no modelo (1.6), este pode ser transformado, determinando a média, ao

longo do tempo, das variaveis no modelo (1.6):
y,=px,+a;+u,com i=1,2,..,K, (1.7)
e, subtraindo a Equacao (1.7) de (1.6), obtendo:
Vie = Bo + BiXig1 +. .. +Bx Xk + a; + Uy, (1.8)
Onde: ¥; = yj — ¥,, a matriz X;; = X; — X; (tal que Xip = [Xir1, Kirzs or Xiek ], ©
Xie = [Xier, Xitz) 0 Xit])s € Wie = je — U,

O modelo (1.8) ndo determina os coeficientes especificos ;. Para determina-los,

recorre-se a Relagdo (1.7), e estimam-se os coeficientes pela seguinte relacao:



41

a;, =y, —X{B,com i=1,2,..,K, (1.9)

Onde: o vetor B é estimado pelo modelo (1.8), e X; = [X;1, Xz, ..., Xixc])-

Portanto, o modelo estabelecido pela Relagdo (1.6) deve atender as hipoteses de
Gauss-Markov, para que o modelo seja um estimador nao viesado (um estimador blue). Logo,
temos:

1. Nao ha dependéncia entre as variaveis explicativas e o coeficiente fixo do modelo:
Cov(xyj, @) =0, comt=12...,T;i=1,2,..,K e j=12... KT (1.10)
ii. As amostras devem possuir comportamentos aleatorios. Em consequéncia, os cortes
transversais possuirdo amostras aleatérias de dados;
iii. As varidveis explicativas devem ser exogenas. Isto ¢, ndo deve haver dependéncia
entre as variaveis independentes e os termos de erro estocasticos:

E(ue|Xip, a;) = 0 (1.11)

iv. As varidveis independentes devem variar ao longo do tempo;

v. Os termos residuais devem ser homocedasticos, tal que:
Var(u;¢| X, ;) = Var(u;,) = o2 paratodot =1,2,...., T (1.12)

vi. Dadas as variaveis independentes e o coeficiente de unidades, e tendo que t # s,

entdo, nao ha correlagao serial entre os residuos:
Cov(ujg, ujs|Xj, ;) = 0 (1.13)

vii. Finalmente, os termos de erros estocasticos devem ser independentes ¢ normalmente

distribuidos, i.i. d.
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1.3.1.2 O modelo de efeito aleatorio (MEA)

Um modelo MEA se justifica em detrimento de um modelo de dados agrupados
(Pooled model), se existem varidveis relevantes, ndo observadas (varidveis latentes) que
induzem a heterogeneidade. Nesse caso, os efeitos de heterogeneidade podem ser controlados
pelo modelo de efeitos aleatorios.

Em um modelo MEA, os fatores omitidos sdo incluidos no termo de distirbio do
modelo, de modo que a heterogeneidade seja captada pela varidncia de cada unidade. A
hipdtese essencial do modelo de efeitos aleatérios € que as varidveis omitidas sejam nao
correlacionadas com as variaveis incluidas no modelo. Se essa hipotese for violada, o modelo
de efeitos aleatdrios torna-se viesado.

O modelo MEA possui as mesmas hipdteses do modelo MEF (Wooldridge, 2006).
Portanto, utilizando a Equagdo (1.2) para um modelo de dados agrupados, e considerando

v = C; + €;¢, podemos obter:
Vit = XifB + vy, comt=1,2,..., T;e i =1,2,...,K (1.14)

Considerando que Xi; = [Xit1, Xit2, - Xitk]» € 0 vetor B’ = [Bog, By, .- Bk], entdo,

temos que:
y1t = BO + leitl + +62Xit2+. .. +BKXitK + vit, comt = 1,2. . .,T; el == 1, 2, sy K (1.15)

O uso do modelo MEA em detrimento do modelo MEF ¢é que o ultimo causa uma
perda significativa de graus de liberdade, pois o nimero de parametros a ser estimado ¢
grande. Portanto, o modelo MEA pode ser aplicado se C; for aleatorio. Nesse caso, C; ~
L.L1.D(O, aczi) e € ~ LLD(O, ofi), e C; sdo independentes de €;;. Assim sendo, os Xj; sdo
independentes de C; e €, para todo 1 e t. O modelo MEA ¢ uma especifica¢dao apropriada se
estivermos utilizando N individuos, aleatoriamente, de uma grande populag¢do. Geralmente,
com N grande, um modelo MEF levaria a uma enorme perda de graus de liberdade.

O modelo MEA (1.15) implica uma variancia homocedastica, aﬁit = Ugt + aezl.t, para

todos 1 e t, e uma matriz de covariancia bloco-diagonal equicorrelacionada, que exibe



43

correlacdo serial ao longo do tempo, apenas entre os distirbios do mesmo individuo. Na

verdade, conforme Baltagi (2005):

— ~2 2 — RN
= 0¢, T 0g» SEt=5se1=]

Cov(vit, Vjs) = { , (1.16)

= Géi,setisei=j

e zero, caso contrario.
Também, a partir do resultado do modelo (1.15), o coeficiente de correlagao entre v;;

€ Vjs € a seguinte:

=1, set=sei=j
p = corr(Vie Vis) = | _ oc./(0f +02),set#sei=] ’ (1.17)

De acordo com Baltagi (2005), para obter o estimador GLS (Generalized Least
Square) dos coeficientes de regressdo, ¢ preciso calcular a matriz inversa da variancia-
covariancia, Q1. A partir de (), obtém-se as representacdes da decomposicio espectral de (2,
sendo 0% = (TG%i + Ggit) a primeira raiz caracteristica Unica de multiplicidade N e cgit a
segunda raiz caracteristica unica de multiplicidade N(T — 1).

Assim, a partir dos resultados de decomposi¢do espectral de (), pode-se obter um
elemento tipico para a normalizacdo da matriz de covariancia e utilizar o estimador OLS para

a solugdo do modelo. Essa normalizagao ¢ feita, utilizando transformagdo y;; — Ay, tal que:

5 1/2
A= <Gg.t_( & —)> ~1— o‘Eit/(To'ci + o‘eit) (1.18)

To% 402
Ci elt

Logo, aplicando esse procedimento de normalizacdo estabelecido, a Equacdo (1.14)

transforma-se em:

Vie = X B+ i, com t=1,2...,T;i=1,2,..,K (1.19)
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Onde: §i¢ = yie — A7 Xie = {Kin = Xi1 — Xi1, Kiz = Xiz — Xizy o, Kt = Xi7 — K J, €
Ui = v — V. As médias das varidveis, utilizadas na Equacdo (1.19), sdo médias temporais
das variaveis.

O modelo estabelecido pela Relagdo (1.19) atende as hipdteses de Gauss-Markov,
portanto, o estimador OLS constitui um estimador nido viesado (um estimador blue).
Entretanto, o modelo de efeitos aleatorios, MEA, pode também ser resolvido utilizando a
Equacdo (1.15), mas, nesse caso, deve-se utilizar um estimador GLS (Generalized Least

Square), com a finalidade de eliminar as violagdes das hipoteses de Gauss-Markov.
1.3.2 Metodologia espacial de dados

Para Partridge et al. (2012), a econometria espacial tornou-se um pilar para a
economia regional e possibilitou calcular efeitos de transbordamentos nas regides. Nesse
sentido, seguimos em nossos ensaios, analisando o crescimento das macrorregides brasileiras
por meio da econometria espacial, no Ensaio 1, ou do crescimento dos estados, no Ensaio 2.

O conceito de dependéncia espacial trata de representar observagdes associadas a
pontos ou regides, ou seja, casas, municipios ou estados, indo ao encontro desta pesquisa, cuja
proposta ¢ analisar o crescimento das macrorregides brasileiras, no Ensaio 1, ou de estados,
no Ensaio 2. Assim, as matrizes espaciais representam pesos espaciais, que simbolizam a
estrutura desse processo.

Posto isso, na econometria, a consideragao do efeito da vizinhanga pode ser realizada
por uma matriz de ponderagao espacial, levando em conta os efeitos espaciais que podem
alterar o comportamento das varidveis. Essa matriz pode ser pensada e simbolizada de
diferentes modos, conforme a relagdo espacial ¢ modelada.

Conforme LeSage e Pace (2009), podemos salientar a dependéncia espacial por meio
de dados que simbolizam pontos ou regides no espago. Isso pode ser pensando na forma de
regidoes, em que um grupo de sete regides precisaria ir a regido central, o principal centro
comercial para todas as regides. Nesse caso, uma representacdo esquematica pode ser

estabelecida, conforme exposto na Tabela 1.1.

Tabela 1.1 - Representagdo espacial de sete regides
R-1 R-2 R-3 R-4 R-5 R-6 R-7

Centro comercial
Fonte: Lesage e Pace (2009).
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O esquema regional, representado na Tabela 1.1, pode ser pensado como um
esquema que caracteriza as interagdes regionais na economia brasileira, de modo que as
pessoas de diferentes regides se deslocam para a regido central (o centro comercial). Isso
significa que, por exemplo, pessoas do Sul ou do Norte, ou de outras regides periféricas
quaisquer, realizam compras em Sao Paulo, centro comercial do Brasil.

Para compreender a interrelagdo entre regides periféricas com a regido central (Sao
Paulo), sdao estabelecidos dados hipotéticos de tempo de viagem (y da matriz 1.20), em uma
unidade qualquer (por exemplo, horas), entre as regides periféricas e a regido central, assim
como as caracteristicas especificas de cada regido, no caso, a sua populacdo, e distancia da

regido central (X da matriz 1.21), conforme informagdes dadas nas matrizes:

'Tempo de viagem] rPopulacdo Distancia
40 15 30
25 25 25
y = h x=| 28 20 (120 ¢ 121)
18 28 20
25 25 25
L 40 . L 15 30

Apesar de ser nula a distancia dentro do centro comercial (Sao Paulo), o tempo de
locomogao dentro dele nao ¢ nulo, pois, mesmo estando dentro do centro comercial, restri¢des
de transporte terrestre acontecem, como, por exemplo, ao engarrafamento, que acabam por
aumentar o tempo de deslocamento. Dessa maneira, o efeito congestionamento, que nio ¢
explicado pela populacdo de cada regido e nem pela distancia entre cada regido e a regido
central, constitui um efeito de transbordamento espacial na regido, ja que os atrasos que
acontecem para se chegar a um determinado ponto da regido central ndo sdo explicados por

variagdes na distancia ou na populacdo de regides periféricas a regido central.

1.3.2.1 Processo de erros espaciais (SEM)

A heterogeneidade espacial fornece outra maneira de motivar a andlise da
dependéncia espacial, que se da através das interagdes de erros, em um procedimento que
originou o modelo de erros espaciais, denominado Spatial Error mode, SEM (LESAGE e

PACE, 2009).
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Os modelos de dados de painel s3o compostos por varias observagdes de dados para
cada unidade, embora possam existir alguns desses modelos que possuam uma Unica
observagao para um grupo de unidades. Destarte, pode-se supor que as regides circunvizinhas
entre as unidades espaciais devam possuir efeitos semelhantes, independente da unidade que
integra a vizinhanga. Esse comportamento caracteriza uma interagdo estratégica que induz o
entendimento de que os choques ndo observados seguem um padrdo espacial, caracterizado
por heterogeneidades espaciais (LESAGE e PACE, 2009). Um modelo de painel para tal
estrutura de heterogeneidades espaciais pode ser estruturado, via modelo SEM.

No modelo de erros espaciais (Spatial Error Model — SEM), a interagdo espacial se
da pelo termo de erro de cada individuo, que estardo espacialmente correlacionados para
captar efeitos de interagdes espaciais. O processo de erros espaciais pode ser descrito como
um processo econométrico padrdo, em que as caracteristicas de cada unidade de andlise (suas
variaveis explicativas) determinam, diretamente, os valores da varidvel endogena, capturando
um efeito de interacdo espacial que afete a variavel dependente.

Formalmente, podemos escrever o processo de erros espaciais para um modelo de

painel pooled como:
Vie = C+ Yko1 Xk B + Vi, com t=12...,T;1=12,..,K (1.22)
Sendo v;; representada pela seguinte equagao:
Vie = A XL, WiVie + e, com e ~ N(0, 6%Iy) (1.23)

Onde: A representam interagdes omitidas; € wj;, a matriz de ponderagdo espacial.

Sobre esse modelo, podemos ressaltar que ele ¢ como um modelo pooled normal, que
possui o C, representando o intercepto, e o [;,com k=1,2,..,K, simbolizando o
coeficiente associado com a varidvel independente x; . E, por altimo, temos o v;;, sendo o
erro associado a estimativa da variavel dependente para a unidade de analise no periodo, € o t,
que representa o tempo.

Representando as equacdes (1.22) e (1.23), em termos matriciais, temos:

y=XB+v,ev=2AWv+e (1.24 ¢ 1.25)
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Essas duas equagdes podem se juntar, colocando o v em evidéncia e substituindo-o

na primeira equacao. Desse modo a equacao final fica assim representada:
y=XB+(I—-2AW) e (1.26)

Onde: a matriz y ¢ de ordem TK X 1, X ¢ de ordem TK X K, B’ = [B4, B2, -, Bkl>
W ¢ a matriz de ponderagdo espacial, de ordem K X K, I ¢ a matriz identidade de ordem K X
K, e e € 0 termo de erro estocastico, € de ordem TK X 1.

Portanto, podemos destacar que, em um processo SEM, caso esteja presente no
modelo, os erros de diferentes periodos estardo interligados periodo a periodo, possibilitando
a analise da heterogeneidade dos dados e das unidades. Essa ligacao dos erros dependerd da
forma de proximidade ou distancia com as unidades, e das interagdes simbolizadas por A, que

representam as intera¢des omitidas (LESAGE e PACE, 2009).
1.3.2.2 Os processos espaciais SAR e SDM

Os agentes econdmicos tomam decisdes que sdo, muitas das vezes, dependentes de
acodes tomadas antes, criando, com isso, uma dependéncia da varidvel explicada pelo tempo
passado. Um modelo capaz de representar esse tipo de comportamento denomina-se modelo
autorregressivo, o qual, no entanto, sendo um processo temporal, pode, também, ser tratado
por um processo de interagdo espacial, modelando, explicitamente, as interacdes entre as
varidveis dependentes do modelo, por meio do modelo SAR (Spatial Auto Regressive).

O modelo SAR pode ser pensado como um modelo semelhante ao SEM, embora as
interacdes espaciais sejam estabelecidas por meio das varidveis dependentes. Assim, o

processo SAR ¢ descrito por um modelo de painel pooled, que assume a seguinte forma:
Vie = C+ p XKy wijyje + Xkoa xfiBr + €ie, com t=12...,T; i = 1,2,..,K (1.27)
com:

eir ~ N(0,02I,) (1.28)
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Como anteriormente referido, C representa o intercepto e fik e o k-enésimo
parametro, associado a varidvel Xx;; o parametro p capta a sensibilidade da variavel
dependente aos valores das varidveis dependentes na vizinhanga, ponderadas de acordo com a
matriz W, ¢ e;; € uma perturbagdo estocastica que segue uma distribuicdo normal, tal que
ge ~ N(0,0%L,).

Portanto, como o modelo segue a mesma representacdo do modelo SEM, podemos
reescrever o processo caracterizado pelas relagdes (1.27) e (1.28), em termos matriciais, como

segue:

y=pWy+XB+e (1.29)

A Relagao (1.29) reduz-se a:

y=0—pW) IXB+ (1 —pW)le (1.30)

Onde: a matriz y é de ordem TK X 1; X é de ordem TK X K; B’ = [B1, B2, .- » Brl; W
¢ a matriz de ponderagdo espacial, de ordem K X K; I ¢ a matriz identidade de ordem K X K; e
e € o termo de erro estocastico, € de ordem TK X 1.

Desse modo, podemos evidenciar que o processo SAR ¢ diferente do processo SEM,
com ressalva ja que as variaveis dependentes também estdo presentes para explicar a variagao
da variavel explicada, ou seja, a intera¢do espacial da varidvel dependente estd presente na
analise.

A existéncia de dependéncia entre variaveis enddgenas e variaveis independentes
vizinhas caracterizaria a presenca de spillovers espaciais, tornando-se necessario flexibilizar o
modelo para levar este fator em consideracdo. O modelo de Durbin Espacial (SDM) ¢
caracterizado justamente por acomodar essa hipdtese.

Especificamente, como destacado em Lesage e Pace (2009), o modelo de Durbin ¢
motivado pelo tratamento de varidveis omitidas. Em geral, pesquisas no campo de painel
espacial omitem muitas varidveis, porque ndo se consegue identificar todas as possiveis
variaveis explicativas do modelo (LESAGE e PACE, 2009). Nesse sentido, 0 modelo SDM
incorpora os efeitos das varidveis ndao observaveis, incluindo um termo de expansao no

modelo SAR, integrando uma defasagem espacial em relacdo as variaveis independentes.
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Assim, partindo de um modelo SAR, e expandindo-o para incorporar uma defasagem
espacial em relacdo as variaveis independentes, o0 modelo de Durbin, SDM, ¢ escrito, como

segue:
Vie = C+ p X wiyie + o1 (xfiBr) + Xko1 0 X0y Twijxf; + ey (1.31)

Reescrevendo o modelo com notagao matricial e isolando a variavel endogena, temos

a seguinte equagao:
vie = (1 — pW)IC + (1 — pW)1(XB + WXO1) + (1 — pW) le;; (1.32)

Onde: a matriz y é de ordem TK X 1; X é de ordem TK X K; B’ = [B4, B2, - » Bkl, W
¢ a matriz de ponderagdo espacial, de ordem K X K; I ¢ a matriz identidade de ordem K X K; e
e € o termo de erro estocastico, € de ordem TK X 1.

O modelo de Durbin espacial leva em considera¢do os parametros 6, com k =
1,2, ...,K, que testam a existéncia e mensuram a intensidade de spillovers espaciais em cada
variavel exogena considerada. Desse modo, o modelo de Durbin, que contém o modelo SAR
aninhado em sua estrutura, se reduz a um modelo SAR, caso seja imposta a restri¢ao 0, = 0,
para todo k. Contudo, nem toda varidvel exdgena precisa ser considerada no modelo: caso nao
haja razdes tedricas para estabelecer a presenca de spillovers na k-enésima varidvel, a variavel

binaria t;, assume o valor 0, caso contrario 7, = 1.
1.3.2.3 Escolha do modelo de efeito fixo

Como enfatizado por Elhorst (2014), os dados com efeito fixo se mostram mais
adequados para trabalhos com dados em painel ou com dados de ponderacao espacial. Isto ¢
justificado pela impossibilidade de definir as matrizes de ponderagdo espacial, em estudos
com dados no espago-tempo de unidades espaciais adjacentes, localizadas em areas de estudo
ininterruptas, com heterogeneidades decorrentes dos efeitos aleatorios. Consequentemente, o
estudo dessas areas toma a forma de um estado ou de todas as regides de um pais. Desse
modo, sob essas condi¢des, os modelos de efeitos fixos sdo mais apropriados do que os

modelos de efeitos aleatorios, ou modelos de dados agrupados (Pooled Model).
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1.3.2.4 Estimagdo do modelo SEM em painel de efeito fixos

Conforme Elhorst (2010), um modelo de efeitos fixos com dados em painel no
modelo espacial SEM pode ter seus parametros estimados por meio de uma fungdo Log-

verossimilhanca, descrita como segue:

KT 1 N -
InL = — 71n(21‘r02) + TIn|Ix — AW| — ﬁzﬁzl Y {7 — ?\Z]K:l Wi; i —

[%ie — A2 W K081 (1.33)

As variaveis que possuem um til sobreposto simbolizam as varidveis estimadas, em
termos de desvio de suas médias. Podemos destacar que T trata do periodo de tempo de
analise, ¢ K, das unidades de andlise do painel, no caso do nimero de macrorregioes ou
estados analisados. Os parAmetros e 62, encontrados na Relagdo (1.33), sdo estimados por
Anselin e Hudak (1992), e calculados a partir da solu¢do analitica de primeira ordem da

funcdo de verossimilhanga, dada por (1.33), conforme segue:

B = {[X— A(y @ WX]'[X — A, @ W)X]} (1.34)
(]
o? = LW (1.35)

Onde: o simbolo @ representa o produto de Kronecker?; It é uma matriz de
identidade de ordem T; e W ¢ a matriz de ponderacdo espacial, de ordem K X K.

Conforme Anselin e Hudak (1992), e(A) ¢ dado pela seguinte relagao para e(A):

2 O produto de Kronecker, as vezes denotado por ®), é uma operagdo em duas matrizes de tamanho arbitrario,
resultando em uma matriz de bloco. E uma generalizagdo do produto externo (que é denotado pelo mesmo
simbolo) de vetores para matrizes, e fornece a matriz do produto tensorial com relagdo a uma escolha padrao de
base. O produto Kronecker também ¢, as vezes, chamado de produto direto da matriz.
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e(D) =5 - A1, @ W)y — [X — A(l, ® W)X]B (1.36)

A partir dos valores obtidos para o vetor B e o2, Anselin ¢ Hudak (1992)
reestruturaram a func¢do de log-verossimilhanga para torna-la concentrada em relagdo a A.

Assim, a funcdo de log-verossimilhanga tornou-se:
InL = == In[e(A)'e(})] + Tin[lx — AW] (1.37)

A otimizagdo de tal funcio de log-verossimilhanga ndo ¢ solucionada analiticamente,
mas exige rotinas iterativas para uma solug¢ao obtida por convergéncia numérica. Na solugao

dessa rotina, buscamos base no trabalho de Elhorst (2012).
1.3.2.5 Estimagdo do processo SAR e SDM em painéis de efeitos fixos

As estimagdes em painel de efeito fixo nos modelos espaciais de SAR e SDM
também partem da estimativa de uma funcdo log-verossimilhanga, desenvolvida em Elhorst
(2010). Esta funcao log-verossimilhanga é a mesma, tanto para o modelo SAR como para o

modelo SDM, definida como segue:

InL = —=In(2m0?) + Tin[Ix — pW] — 5= XK, BT [yie — p Zj Wigyje — XieB — CiJ2(1.38)

Conforme Elhorst (2010), a unica diferenca entre esses dois modelos ¢ que, no
modelo SDM, a matriz de observagdes das varidveis independentes ¢ uma matriz
particionada, na qual as observagdes das varidveis independentes, das unidades de andlise
vizinhas, levam em considera¢ao uma defasagem espacial dessas variaveis.

Calculando as derivadas parciais da funcdo de log-verossimilhanga com respeito aos
interceptos individuais de cada unidade (C;), e igualando cada uma dessas equagdes a zero
para obter as condi¢des de primeira ordem em relagdo a C;, obtém-se a forma assumida pelos

efeitos fixos:

1
Ci = ;ZtT=1[Yit —p XS, Wyyi; — XieBl (1.39)



52

Substituindo (1.39) em (1.38), obtém-se a solugdo da fun¢do de log-verossimilhanga,

em relagio aos pardmetros 3, 62 e p.
InL = C — =~ In[(& — p&;)’ (& — p&,)] + Tin[l, — pW] (1.40)

Onde: C ¢ uma constante que ndo depende de p.
Uma vez obtida a estimativa numérica de p, por iteragcdes sucessivas, os valores de 8
e 02, que maximizam a funcdo de verossimilhanca, podem ser diretamente calculados, e sdo

0s seguintes:

B=X%)X[F - plr ® W] (1.41)
c
02 = — (&) — p&y)’ (1.42)

Como ressaltado por Elhorst e Fréret (2009), por ser imparcial para as estimagdes
dos coeficientes, ndo se pode ignorar o modelo Durbin, mesmo que os dados se adaptem
melhor ao modelo SAR ou SEM. Outra grande vantagem do modelo Durbin ¢ a producao dos
efeitos de spillovers, tanto globais quanto locais, ndo impondo restricdo a magnitude desse

efeito.

1.3.3 Testes a serem realizados nas estimacoes

O teste LM foi adequado, inicialmente, por Anselin (1988), para testar a dependéncia
espacial da varidvel explicada defasada, conforme o modelo SAR ou o modelo SDM. Este

teste LM, para a variavel defasada, ¢ definido como segue:

1

N / 2
LM = [e Wy/(e e/K)] tT(Wz+WIW)+[(WXB)I(IK—X(XIX)_1XI)(WXB)]/(ere/K)

(1.44)
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A estatistica LM, dada por (1.44), assume uma distribuicio x? com um grau de
liberdade.

De forma especifica, o teste LM, dado pela Equagdo (1.44), assume, na sua hipdtese
Hy, que a dependéncia espacial da variavel explicada defasada, no modelo, ¢ nula.

Anselin (2013), no entanto, na evolugao de seus estudos de construcao de testes para
modelos de painel espacial, destaca que os testes baseados na estimacdo da maxima log-
verossimilhanca, o teste Wald de razdo de verossimilhanca (LR) e o do multiplicador
lagrangiano (LM), s@o os mais apropriados para testar se ha autocorrelagdo espacial nos erros.
Esses testes foram, também, adaptados para testar os modelos defasados espacialmente. Em
sintese, eles sdo utilizados para testar, comparativamente, os modelos de autocorrelacao
espacial dos erros, tendo, na hipotese nula, o modelo SEM ou o modelo SAR ou SDM.

Segundo LeSage e Pace (2009), a escolha entre o modelo SAR (ou SDM) ou SEM ¢
feita pelo teste LM. A hipotese nula do teste, Hy, € a de que o modelo ndo possui varidvel
defasada explicada (ou seja, em H, aceita o modelo SEM, no qual prevalece a dependéncia do
espacial do erro). Entretanto, a possivel rejei¢do de H caracteriza a aceitacdo do modelo SAR
(ou SDM), no qual prevalece a significancia da variavel defasada explicada no modelo. A
adequacdo desse teste LM, para andlise de modelos de dados em painel espacial, foi
desenvolvida por Burridge (1980), cuja estatistica LM segue uma distribuicdo x2, com um

grau de liberdade, definida como segue:

LM = [e'We/(e'e/K)]*(1/tr(W? + W'W)) (1.43)

Da mesma forma, Anselin (2013) sugere também o teste de Wald para testar,
comparativamente, a performance do modelo SAR (ou SDM) diante do modelo SEM. A
hipotese H, desse teste estabelece que a inclusa da varidvel explicada defasada ndo ¢
importante na explicagdo do modelo, ou se somente o erro espacial prevalece nas explicagdes
do modelo.

Conforme Anselin (2013), o teste de Wald foi reestruturado para a andlise do erro

espacial, conforme defini¢do que segue:

Wald = 22[t, + t5 — 2] ~ 32(1) (1.44)
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Onde: por A representam as interagdes omitidas (LeSage e Pace, 2009).
Entretanto, definindo B = (Ix — AW), onde [ ¢ uma matriz identidade de ordem K,
W ¢ uma matriz de ponderagdo ordem K X K, podemos obter as representacdes para

ty, t,, e t3, dadas a seguir:

t; =tr(W)B™ L t, =tr(WB™ D)2 e t; = tr(WB™1)’ (1.45, 1.46 ¢ 1.47)

Como conclusdo, esse teste deve ser realizado para verificar a significancia da
variavel defasada ou do erro espacial, atestando, assim, os modelos espaciais SEM em Hy, e
SAR (SDM) na hipétese alternativa, H;.

Da mesma forma que anteriormente, Anselin (2013) elabora o teste LR, também para
testar, comparativamente, a performance do modelo SAR (ou SDM) diante do modelo SEM.
A hipotese H, desse teste estabelece que a inclusa da variavel explicada defasada nado ¢
importante na explicacdo do modelo, ou se somente o erro espacial prevalece nas explicagoes

do modelo. Este teste ¢ definido como segue:

LR = 2[L(8) — L(6R)] (1.48)

O L(B) ¢ a log-verossimilhanca do modelo SDM, com a dependéncia espacial da
variavel explicada defasada e as variaveis interativas; e o L(6g) trata do modelo de SAR ou
SEM. O teste de razdo de verossimilhanga segue um x? com um grau de liberdade. E a
hipétese nula do teste ¢ que nao ha diferenca entre o SAR ou SEM com o modelo SDM.
Portanto, um valor de razdo de verossimilhanga, estatisticamente, significativo indica que o
modelo SDM ¢ um modelo melhor, ao incorporar o componente interativo no modelo.

J& o teste de Hausman verifica qual modelo se adapta melhor aos dados: o modelo de
efeitos fixo ou o modelo de efeitos aleatorios. Esse teste, desenvolvido por Hausman (1978),
tem como finalidade testar se o modelo de efeito aleatério ¢ melhor que o modelo de efeito

fixo, e ¢ definido em funcdo das seguintes estatisticas:

! -1

Avar (8) = 03 0 (1.49)
! -1

Avar(Sg,) = o2 EEOL (1.50)

K 5
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H = (8gr — Sga)’(Avar(8gp) — AVaF(5EA))_1(5EF — Oga) (1.51)

Onde: 02 ¢ a variancia individual; Avar(Sgg) ¢ a varidncia assintdtica da estimagdo
do efeito fixo; Avar(dg,)¢€ a variancia assintdtica da estimagdo do efeito aleatorio; Sgr € 8gy
sdo, respectivamente, o vetor dos pardmetros estimados pelo modelo de efeitos fixos e o vetor
de parametros estimados pelo modelo de efeitos aleatérios.

A Estatistica de Hausman, H, é uma distribui¢do x?(K), com k graus de liberdade,
onde k ¢ o numero de fatores explanatérios de cada modelo. Rejeitar a hipdtese nula, H,
significa afirmar que had correlacdo entre os termos de erro e os regressores e,
consequentemente, os estimadores do modelo de efeitos aleatorios ndo sdo consistentes’.
Portanto, sob a hipotese alternativa, H;, o modelo de efeitos aleatorios € inconsistente, mas o
modelo de efeitos fixos € consistente, porém ineficiente. Em outras palavras, sob H; deve-se
trabalhar com o modelo de efeitos fixos. Entretanto, sob Hy ha auséncia de correlagao dos
regressores com os termos de erro. Nesse caso, os dois modelos sdo consistentes, mas o
modelo de efeito aleatério ¢é eficiente®.

Existem vérios testes de raiz unitaria, apropriados para testar modelos de dados de
painel, entre os quais, podemos citar: Harris e Tzavalis (1999), Breitug (2000), Levin, Lin e
Chu (2002), Im, Pesaran e Shin (2003) e Dickey Fuller (1981). Nesses testes, habitualmente, a
hipdtese nula assume a presenga de raiz unitéria. Entretanto, o teste de Hadri (2000) assume
que a hipdtese nula estabelece a condigao de estacionario.

Esclarecemos que nao discutidas, aqui, as formulagdes dos diversos critérios de
informagdo, destacados no pardgrafo anterior, entretanto, quaisquer informagdes detalhadas
sobre esses critérios podem ser obtidas nos artigos citados. Vale, ressaltar, porém, que
utilizaremos alguns desses testes para identificar o modelo de dados de painel espacial,
apropriado para modelar os dados do nosso estudo. O entendimento desses testes, baseados
nos critérios de informagao, ¢ de que, para aqueles testes em que a presenga de raiz unitaria se

encontra associada com a hipdtese nula, a presenca de raiz unitdria se encontra associada com

3 Um estimador consistente trata do fato de que, se aumentar o tamanho da amostra, os erros reduzirdo; isto é,
um estimador robusto, mas gerando termos residuos que se caracterizam com ruido branco, no sentido fraco.

4 Um estimador consistente e eficiente trata de um estimador de varidncia minima; isto é, um estimador robusto,
gerando termos residuos que se caracterizam com ruido branco, no sentido forte).
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a existéncia de correlagdo entre os termos de erro e os regressores. Assim, sob H, prevalece o
modelo de efeitos fixos sobre o modelo de efeitos aleatorios. Caso contrario, se prevalecer a
hipdtese alternativa, que estabelece a condicdo de estacionariedade (auséncia de correlagao

dos regressores com os termos de erro), entdo, o modelo de efeitos aleatorios prevalecera.

1.3.4 Base de dados

Inicialmente, devemos salientar que, neste estudo, utilizamos dados anuais para o
periodo de 1990 a 2016. Os dados sobre produto interno bruto (PIB) dos estados brasileiros, a
serem utilizados no Ensaio 2, foram obtidos na base de dados IPEADATA, em

www.ipeadata.gov.br. No caso do Ensaio 1, que envolve a andlise das macrorregides do

territorio brasileiro (Regido Sul, Sudeste, Centro-Oeste, Norte e Sudeste), os dados de PIB de
cada regido foram obtidos, somando-se os dados do PIB estadual dos estados inclusos nas
correspondentes regides, compondo, assim, o PIB de cada regido.

Os dados estaduais de consumo em energia elétrica residencial ¢ de consumo de
energia industrial foram utilizados como proxies, respectivamente, para 0 consumo € 0O
investimento em nivel estadual. Esse procedimento ocorreu devido os dados de consumo e de
investimentos nao serem estimados pelos o6rgdos oficiais governamentais estaduais. Assim, 0s

dados foram coletados da base de dados do sistema de informagdo energética

www.mme.gov.br/SIEBRASIL. O procedimento aplicado para obter os dados de consumo e
investimento para as macrorregides foi o0 mesmo aplicado, anteriormente, para obter os dados
do PIB das macrorregides. Ou seja, somamos os dados estaduais, respectivamente, de
consumo de energia elétrica doméstica e industrial, para os estados inclusos em cada regido.

Os dados dos gastos governamentais, em nivel estadual, foram retirados da base de
dados do tesouro nacional, donde foram obtidos os seguintes gastos setoriais: (i) legislativo;
(i1) judicidrio; (ii1) administragdo e planejamento; (iv) agricultura; (v) comunicagdo; (Vi)
defesa nacional e seguranga publica; (vii) desenvolvimento regional; (viii) educagdo e cultura;
(ix) energia e recursos minerais; (x) habitagdo e urbanismo; (xi) industria, comércio e
servicos; (xii) relacdes exteriores; (xiil) saude e saneamento; (xiv) trabalho; (xv) assisténcia e
previdéncia; e (xvi) transporte.

Os gastos em capital humano correspondem a soma dos gastos em saude e
saneamento, educacdo e cultura, assisténcia e previdéncia, e ciéncia e tecnologia, que serdo

representados pela letra CH, no modelo a ser estimado. Os gastos em capital fisico resultam da
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soma dos gastos em transporte, habitacdo e urbanismo, desenvolvimento regional, industria,
comeércio e servigos, comunicacao, energia € recursos minerais, que serdo representados por
CF. Por ultimo, os gastos que ndo se encontram representados em nenhum dos dois grupos,
capital humano ou fisico, correspondem aos gastos publicos na administracdo publica e
resultam da soma dos gastos em seguranca publica, administragdo e planejamento, legislativo
e judiciario, que serdo representados por outros gastos, OG. Lembramos que a composi¢ao
desses gastos foi estabelecida para as macrorregides, somando-se as grandezas dos estados
correspondentes a cada regido territorial.

Finalmente, os dados foram transformados em per capita, utilizando a estimativa da
populacdo estabelecida pelo IBGE, tanto para os dados estaduais, que compdem o Ensaio 2,
como para os dados macrorregionais, que compdoem o Ensaio 1. Esses dados foram
transformados a pregos de 2010, utilizando o deflator implicito do PIB, com base 2010, obtido
no IPEADATA.

Destacamos que a utilizacdo do consumo de energia elétrica ¢ importante pela sua
causalidade espacial, como destacado em Cabral et al. (2017). Utilizando um recorte
macrorregional, ou seja, como no Ensaio 1, um recorte de Sul, Sudeste, Nordeste, Norte e
Centro-Oeste, Cabral et al. (2017) observaram a existéncia, na economia brasileira, de uma
causalidade espacial do consumo residencial de energia elétrica, destacando, assim, que a
localizagdo espacial ¢ determinante para o consumo de energia elétrica. Essa causalidade
espacial reforca a importancia da utilizagdo de dados sobre o consumo residencial em nosso
estudo.

Indo além, aplicamos o teste de Granger para verificar as relagdes entre o consumo
residencial de energia elétrica e o PIB, com a finalidade de justificar a utilizacdo do consumo
residencial de energia elétrica como proxy para consumo das familias. Os resultados obtidos

estao apresentados na Tabelal.2.

Tabela 1.2 - Teste de causalidade de Granger entre o consumo residencial de energia elétrica

com o PIB.
Hipotese Nula Chi? Prob > Chi?
Consumo nao causa PIB 10.448 0.001
PIB nao causa consumo 16.212 0.000

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Esse resultado indica a rejei¢ao da hipdtese nula de que o consumo ndo causa o PIB,

ou seja, pelo teste de Granger, podemos destacar que o consumo residencial de energia
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elétrica provoca o PIB na economia brasileira, do mesmo modo, rejeitamos a hipdtese nula de
que o PIB ndo causa o consumo residencial de energia elétrica, portanto, o PIB provoca o
consumo residencial de energia elétrica. Em conclusdo, destacamos que existe uma
bicausalidade entre consumo residencial de energia elétrica com o PIB brasileiro, ou seja, o
consumo residencial de energia elétrica provoca o PIB, e o PIB causa o consumo residencial
de energia elétrica.

Podemos analisar, ainda, os gastos fisicos em porcentagem do PIB com o intuito de
dar sustentacdo as andlises de nossos ensaios. Na Tabela 1.3, apresenta-se porcentagem dos

gastos em capital fisico em porcentagem do PIB.

Tabela 1.3 - Gastos em capital fisico em porcentagem do PIB

Ano Capital fisico Participa¢do no PIB
1990 3,05153499
1991 2,213236044
1992 2,498371777
1993 2,785489384
1994 2,829044568
1995 1,904013233
1996 1,877299065
1997 3,007705086
1998 2,313234352
1999 2,113801252
2000 0,989501231
2001 0,994269173
2002 0,94892766
2003 0,730945687
2004 0,763417555
2005 0,873086891
2006 0,84624079
2007 0,762863435
2008 0,943924747
2009 1,102395206
2010 1,095925363
2011 0,875523401
2012 0,776283222
2013 0,952068623
2014 0,906171531
2015 0,680543891
2016 0,630751992

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Dos dados dessa tabela, destacamos que os gastos em capital fisico em porcentagem

do PIB vivenciaram uma queda entre os anos de 1990 a 2016, e, no presente recente, estd em

niveis abaixo de 1% do PIB. Desse modo, podemos encontrar estimativas ndo significativas

desses gastos, ja que possuem niveis bastante baixos na economia brasileira.

Buscando uma breve andlise entre a economia brasileira e a economia de alguns

paises da América Latina, elaboramos, a partir dos dados do INFRALATAM, a Tabela 1.4.

Tabela 1.4 - Gastos em porcentagem do PIB de paises da América Latina

Ano

Argentina Chile Colombia México Uruguai

2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

1,40 1,27 2,10 1,06 2,06
1,79 1,58 3,29 1,36 2,20
1,94 1,26 2,20 1,53 2,18
1,47 1,25 2,12 1,29 2,05
1,35 1,30 2,24 1,13 2,26
1,45 1,23 2,86 1,13 2,39
1,46 1,39 1,97 1,41 2,60
1,48 1,57 2,26 1,24 2,17
1,07 1,48 1,74 1,79 2,09
1,19 1,34 0,94 0,82 1,83
1,15 1,14 1,29 0,70 1,42
0,64 1,21 1,42 0,75 1,36

Fonte: Elaboragao propria por meio de dados do INFRALATAM (2021).

Podemos destacar por essa tabela que paises proximos possuem gastos em

infraestrutura em niveis bem superiores ao observado na economia brasileira. Verifica-se,

assim, a possibilidade de resultados diferentes mesmo em economias parecidas da América

Latina.
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1.4 ENSAIO 1

Analise dos impactos dos gastos governamentais sobre o crescimento das regioes

brasileiras, no periodo de 1990 a 2016.

Resumo: Neste Ensaio, analisam-se os efeitos dos gastos publicos no crescimento do PIB das
macrorregidoes brasileiras: as regides Sul, Sudeste, Centro-Oeste, Norte e Nordeste.
Separamos os gastos por categoria funcional, em gastos de Capital Humano, Capital Fisico e
Outros Gastos. Os modelos de solucdo, aplicados neste estudo, foram os modelos de painel
espacial SEM, SAR ¢ SDM. Como ja destacado anteriormente, esses modelos possibilitam
estimar os efeitos de transbordamento do crescimento econdmico, devido aos gastos publicos
em regides circunvizinhas. Os resultados obtidos nas estimativas demonstraram que o Capital
Humano constitui o principal insumo que impacta sobre o crescimento econdomico. De forma
evidente, os gastos em Capital Humano demonstraram ser eficientes no processo de
crescimento econdmico, pois impactaram, positivamente, no crescimento econdmico das
macrorregides brasileiras. Além disso, o Capital Humano mostrou ser efetivo no processo de
transbordamento de crescimento positivo em regides circunvizinhas.

Palavras-Chave: Econometria espacial. modelo SEM. modelo SAR. modelo SDM.
Macrorregides. gastos publicos.

Abstract: In this Essay, the effects of public spending on GDP growth in Brazilian macro-
regions are analyzed: the South, Southeast, Midwest, North and Northeast regions. We
separate expenses by functional category, into Human Capital, Physical Capital and Other
Expenses. The solution models applied in this study were the SEM, SAR and SDM spatial
panel models. As previously highlighted, these models make it possible to estimate the
spillover effects of economic growth, due to public spending in surrounding regions. The
results obtained in the estimates showed that Human Capital is the main input that impacts on
economic growth. Evidently, spending on Human Capital proved to be efficient in the process
of economic growth, as it had a positive impact on the economic growth of Brazilian macro-
regions. In addition, Human Capital proved to be effective in the spillover process of positive
growth in surrounding regions.

Keywords: Spatial econometrics. SEM model. SAR model. SDM model. Macroregions.
Public spending.
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1.5 INTRODUCAO

No Ensaio 1, trata-se de uma analise em nivel macrorregional da economia brasileira.
Destacamos a importancia desses estudos, que tratam de dados em nivel macrorregional, pela
atuacdo das superintendéncias de desenvolvimento das macrorregioes da economia brasileira,
ou seja: a superintendéncia de desenvolvimento do Sul (SUDESUL); a superintendéncia de
desenvolvimento do Nordeste (SUDENE); a superintendéncia de desenvolvimento do Centro-
Oeste (SUDECO); e a superintendéncia de desenvolvimento da Amazoénia (SUDAM). Esses
estudos tém ainda, o intuito de viabilizar as a¢des da unido nas macrorregides e de
desenvolver as regides.

Para financiar as acdes de desenvolvimento das macrorregides brasileiras, o governo
federal instituiu, os fundos constitucionais de desenvolvimento para o Centro-Oeste, Nordeste
e Norte do pais. Além disso, existem os bancos de desenvolvimento do Nordeste e o banco de
desenvolvimento da Amazonia. Desse modo, o tratamento de dados em nivel macrorregional
objetiva suprir essas superintendéncias e os bancos de investimentos com indicativos dos
melhores gastos a serem financiados nessas regioes, ou seja, possibilitando que os gastos mais
eficientes sejam priorizados.

A desigualdade regional ¢ um problema historico no Brasil e faz com que as regides
menos desenvolvidas, que necessitam de grande quantidade de recursos para o seu
desenvolvimento, enfrentem escassez de financiamento. Por isso, estudos que analisem a
eficiéncia de gastos publicos sobre o crescimento economico regional sdo importantes. Em
geral, os gastos setoriais causam impactos diferenciados no crescimento de uma economia.
Assim, para ajustar seu volume de recursos, de tal forma que maiores volumes sejam alocados
naquelas atividades setoriais mais eficientes, s6 ¢ possivel por meio de estudos que
identifiquem a eficiéncia dos gastos governamentais.

O desenvolvimento chegou em algumas regides brasileiras, em maior magnitude do
que em outras. Por exemplo, o Sul e o Sudeste possuem maior qualidade de vida em
comparac¢do com as regides Norte e Nordeste do Brasil. Mas, em geral, as regides mais pobres
de alguns paises (como o Brasil, nos anos 2000; e unido europeia, nos anos 2000)
apresentaram crescimento de renda mais acentuado do que as regides mais ricas, embora isto
nao constitua uma regra geral. Por outro lado, em alguns outros paises (como a China e suas
zonas especiais de comércio; e os Estados Unidos da América, no caso da California), as

discrepancias regionais de renda estdo aumentando cada vez mais. Essas distintas
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caracteristicas de desenvolvimento regional estdo associadas as eficiéncias ou ineficiéncias de
gastos publicos nos crescimentos econdmicos, ¢ sdo devidas aos efeitos de transbordamento.
Portanto, neste trabalho, pretendemos estudar o crescimento das macrorregides brasileiras, em
funcdo de efeito de gastos publicos diretos, assim como em funcdo de gastos publicos
indiretos, via regides vizinhas, devido aos efeitos de transbordamento. Em suma, este estudo
visa analisar essas questdes, com a finalidade de entender melhor o crescimento das
macrorregioes brasileiras.

As diferengas regionais de crescimento se referem, regularmente, aos fatores
historicos, sociais, geograficos e econdmicos. Nesse sentido, ¢ importante identificar quais
fatores determinam as disparidades de crescimento regionais, € como reduzir essas
disparidades. Do ponto de vista econdmico, podemos identificar os impactos dos gastos
publicos no desenvolvimento de macrorregides, por meio de modelos de dados de painéis
espaciais. Assim, utilizaremos os modelos SEM, SAR e SDM na analise dos impactos dos
gastos publicos sobre o crescimento das macrorregides brasileiras: regides Sul, Sudeste,
Centro-Oeste, Norte € Nordeste.

O Brasil ¢ um pais, relativamente, heterogéneo, do ponto de vista econdmico e
social, com poucas barreiras linguisticas ou culturais. O pais inteiro fala portugués e a cultura
¢ difundida com certa facilidade, em todo o pais. Dado todas essas caracteristicas, ¢ esperado
que haja uma convergéncia de renda ao longo do tempo, com consequente redugdo das
discrepancias de crescimento regionais. Todavia, o Brasil ¢ um exemplo de um pais com
grandes disparidades regionais de renda, principalmente entre o Norte e Nordeste, com o Sul e
Sudeste. Essas regides possuem padroes de intensdes de votacdes diferentes, experiéncias
historicas diferentes, e recursos naturais diferentes. Desse modo, com a finalidade de entender
melhor os efeitos dessas diferencas nas disparidades regionais do Brasil, analisaremos a
associagdo do crescimento do PIB regional com os gastos publicos da economia.

Para entendemos como os gastos governamentais impactam no crescimento
econdmico regional, ¢ importante estabelecer andlises em regides segmentadas, em dimensdes
diferentes. Nesse sentido, entendemos que ¢ importante pesquisar os efeitos de gastos
publicos sobre o crescimento, tanto dos estados (a maior segmentagdo regional brasileira),
como serda feito no Ensaio 2, quanto das macrorregioes, que discriminam o territorio
brasileiro, as regides: Sul, Sudeste, Centro-Oeste, Norte ¢ Nordeste. Este estudo (Ensaio 1),
conduzido para as regides brasileiras, em dimensdes maiores que as segmentacdes estaduais,

nos possibilitard identificar, de forma diferente, os efeitos de transbordamento de crescimento



63

em regides circunvizinhas, além de identificar a amplitude dos efeitos dos impactos de gastos
publicos estaduais no crescimento regional. Em sintese, buscamos compreender a existéncia
da dependéncia territorial do crescimento econdomico do PIB, em funcdao da alocacdo de
gastos publicos setorial, e suas consequentes externalidades do crescimento macrorregional.

Com o pressuposto de que sejam, prioritariamente, direcionados para as regides
menos desenvolvidas, os gastos publicos sdo considerados elemento de grande potencial sobre
efeitos positivos no crescimento e desenvolvimento regional, conduzindo a convergéncia
isondmica da economia. Portanto, numa politica de gastos publicos bem estruturada,
reforgamos o entendimento de que os gastos sejam prioritariamente direcionados para as
regides menos desenvolvidas.

A associagdo positiva entre os gastos publicos e privados e o crescimento do produto
interno bruto da economia ja foi intensamente destacada neste estudo, na revisdo
bibliografica, ndo havendo necessidade de repeticdo. Entretanto, manteremos a premissa
crucial de que os gastos publicos constituem uma varidvel importante na condugdo do
processo de crescimento economico.

A proposta deste estudo ¢ analisar o crescimento regional, associando os gastos
publicos em trés categorias: capital humano, capital fisico, e outros gastos. A categoria de
gastos em capital humano envolve os gastos funcionais em saude e saneamento, educagao ¢
cultura, assisténcia e previdéncia, e gastos em ciéncia e tecnologia. J4 a categoria de gastos
em capital fisico envolve a soma de gastos em transportes, desenvolvimento regional, energia
e recursos minerais, habitacdo e urbanismo, na industria, no comércio € em servigos. A
categoria de outros gastos inclui gastos em seguranga publica, administracao e planejamento,
no legislativo e judiciario.

A hipotese do trabalho consiste em que a proporcdo dos gastos distribuidos por
categoria pode ser a pega central na construcdo de uma estratégia de crescimento. Nesse
sentido, nosso entendimento ¢ que o crescimento econdmico advém de uma adequada
alocacao do capital humano e do capital fisico, com a finalidade de corrigir as desigualdades
regionais de uma economia.

No presente ensaio, buscamos investigar a relacdo de causalidade entre a
desagregacdo do gasto publico macrorregional, com o crescimento do produto interno bruto
da economia brasileira, durante o periodo 1990-2016. A metodologia econométrica aplicada
no estudo ¢ um modelo de dados em painel, para uma base de dados anual, de 1990 a 2016.

Como ja enfatizado, a dimensdo espacial ¢ caracterizada pelas seguintes macrorregides: Sul,
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Sudeste, Centro-Oeste, Nordeste ¢ Norte. De forma estrutural, este trabalho propde analisar os
impactos dos gastos em capital humano, capital fisico e outros gastos sobre o crescimento
econdmico regional.

Assim, analisamos a associa¢cdo do crescimento com os gastos publicos em capital
humano, em capital fisico e em outros gastos, aplicando os modelos autorregressivo espacial
(SAR), o modelo espacial de erros (SEM) e o modelo de Durbin espacial (SDM). Além disso,
exploramos a contribui¢ao potencial do gasto publico nesses processos, com a finalidade de
entender os efeitos de transbordamento que os gastos publicos causam entre as regides
brasileiras. Na aplicacdo desses modelos, utilizamos quatro tipos de matrizes de ponderagao
espacial, sendo: uma de contiguidade, outra de distidncia inversa, ¢ as outras duas sdo suas
correspondentes matrizes normalizadas. A partir dos resultados, obtivemos respostas
consistentes as nossas questdes, bem como conseguimos identificar algumas implicacdes
politicas referentes aos gastos publicos, que nos permitiram concluir que esses gastos
proporcionaram crescimento nas macrorregides onde ocorreram os investimentos, assim como
nas regides proximas; ou seja, ocorrendo os efeitos de transbordamento.

No nosso conhecimento, este ¢ o primeiro estudo a explorar a relacdo entre a
alocacdo regional brasileira do gasto publico com o crescimento do PIB, ao nivel de
macrorregioes no Brasil, com base numa metodologia de andlise de dados em painel e
utilizando de econometria espacial. Nossa contribuicdo agrega, ainda, o entendimento da
dependéncia espacial na alocagdo de gastos publicos, por categoria funcional, divididos em
gastos de capital humano, gastos em capital fisico e outros gastos. Pelo menos, tal como
sabemos, sdo poucos os estudos que analisaram a associacdo dos gastos publicos com o
crescimento da economia brasileira, utilizando dados de painel com econometria espacial.

Este estudo esta estruturado de modo que a revisdo bibliografica sobre crescimento e
gastos governamentais foi elaborada, de forma conjunta, para os Ensaios 1 e 2, na se¢do 1.2,
apresentada anteriormente. A se¢do de metodologia foi apresentada, também, de forma
conjunta para os Ensaios 1 e 2, na Secao 1.3, denominada de Modelo de dados de painel
espacial, por ser essa metodologia econométrica a mesma aplicada para os dois ensaios. Na
Secdo 1.6, a seguir, sdo apresentados os resultados da pesquisa, e a analise desses resultados
especificos do Ensaio 1, seguidos da conclusdo dos estudos, na secdo 1.7. Por ultimo, as
referéncias bibliograficas deste ensaio foram apresentadas também de forma conjunta com as

do Ensaio 2.
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1.6 ESTATISTICAS DAS MATRIZES DE PONDERACAO ESPACIAIS

As matrizes de pesos espaciais, aplicadas para modelar a conectividade entre as
macrorregides brasileiras, foram obtidas por meio da malha geométrica. Essas matrizes de
ponderagdo espacial sdo criadas pelo STATA 14, por meio dos dados da malha geométrica do
Brasil, encontrada no IBGE. Usamos a fun¢do shp2dta do STATA 14, para construir as
matrizes de ponderacao de contiguidade e de distancia inversa. As matrizes de ponderagao
espacial sdo determinantes na estimac¢do espacial, pois sdo elas que determinam o0s pesos
espaciais.

A matriz de contiguidade pondera, intensamente, os efeitos de proximidades sobre os
fatores determinantes nas estimagdes espaciais. Por outro lado, a matriz baseada na distancia

inversa capta interagdes ou spillovers que ndo estejam ocorrendo nas vizinhancas imediatas.

Figura 1.1 - Gréficos das matrizes de contiguidade com ou sem normalizagao.

Columns Columns
1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Utilizamos, nas estimacdes que seguem, as duas matrizes de ponderacdo espacial, e

suas respectivas matrizes normalizadas®. As matrizes normalizadas filtram os efeitos de

5> A normalizagio foi realizada por linha. Essa pratica consiste em somar os valores de cada linha, e depois
dividir os valores pela soma da respetiva linha. Considere como exemplo a linha 1, que possui como elementos
quatro valores iguais a 1; logo, a soma dos valores da linha 1 ¢ 4. Portanto, no processo de normalizagao,
dividimos os valores dos elementos da linha 1 (valor que representa a conectividade entre as macrorregides),
pelo valor 4 (valor da soma da linha). O resultado ¢ que, na matriz normalizada, cada elemento da linha 1 fica
igual a 0.25. Isto pode ser observado na figura 1.1, pela mudanca na intensidade cores.
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conectividade, o que implica em valores médios menores na matriz de contiguidade, e valores
médios maiores na matriz de distancia, como pode ser, claramente, visto nas Figuras (1.1) e
(1.2).

A figura (1.1) ilustra como as matrizes de ponderacdo espacial modelam a
conectividade entre as macrorregides de analise do Ensaio 1. A ordem de grandeza dos valores
dos elementos da matriz de conectividade ¢ estabelecida na Figura 1.1, por meio de escala de
cores, cuja intensidade depende dos valores dos elementos da matriz. Quanto maior for o
valor do elemento da matriz mais escura seré a cor atribuida a esse elemento. Por exemplo, na
matriz de contiguidade, os elementos assumem valores de zero a 1, portanto, a cor preta
corresponde aos valores 1 dos elementos da matriz, e a cor branca corresponde aos valores
zero dos elementos associados. O grafico da esquerda da Figura (1.1) representa a matriz de
contiguidade, em valores absolutos, e o grafico da direita representa a matriz normalizada de

contiguidade.

Tabela 1.5 - Identificacdo das macrorregides na matriz de ponderacao espacial.

Macrorregiio Id da matriz de ponderacio espacial
Centro — Oeste 1
Nordeste 2
Norte 3
Sudeste 4
Sul 5

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A Tabela (1.5), descreve as referéncias das macrorregides brasileiras, associando as
numeragdes com as correspondentes regides, o que permitird entender tanto as matrizes de
ponderagdo de contiguidade, como as de distancia inversa. Na sequéncia, como exemplificado
na Figura (1.1) as cores escuras nos pontos (1,2), (1,3), (1,4), e (1,5) correspondem aos
valores 1, que representa que a regido Centro-Oeste ¢ vizinha das regides Nordeste, Norte,
Sudeste, e Sul.

A ordem de grandeza dos valores dos elementos da matriz de conectividade
normalizada, mostrada no grafico a direita da Figura 1.2, também se da por meio de escala de
cores, cuja intensidade depende dos valores dos elementos da matriz. Quanto maior o valor do
elemento da matriz mais escura ¢ a cor atribuida. Na matriz de contiguidade normalizada, os

elementos podem assumir valores de zero a 1. A cor preta correspondera ao maior elemento
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da matriz, mas se o maior valor da matriz normalizada for 0,5, entdo ¢ atribuida a cor preta a

ele. Este ¢ o caso no diagrama de cores no grafico a direita da Figura 1.1.

Figura 1.2 - Gréficos das matrizes de distancia inversa com e sem normalizacao.

Columns Columns
1 2 3 4 5 1 2 3 4 5

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Rows
Rows

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A obtencdo da matriz de distancia inversa entre as macrorregides brasileiras deu-se,
também, por meio da malha geométrica, criada pelo STATA 14, a partir dos dados da malha
geométrica do Brasil que se encontra no IBGE, utilizando a fungdo shp2dta.

A Figura (1.2) ilustra como a matriz de distancia inversa modela a proximidade entre
as macrorregides de andlise do Ensaio 1. A ordem de grandeza dos valores dos elementos da
matriz de distancia inversa ¢ estabelecida na Figura 1.2, também por meio de escala de cores,
cuja intensidade depende dos valores dos elementos da matriz. Quanto maior for o valor do
elemento da matriz, mais escura sera a cor atribuida a esse elemento. De forma similar a
matriz de contiguidade, os elementos também assumem valores de zero a algum valor menor
que 1 (devido as distancias serem contabilizadas entre a principal cidade de cada regido),
portanto, a cor preta correspondente ao maior valor entre os elementos da matriz, e a cor
branca corresponde aos valores zero dos elementos associados. O grafico da esquerda da
Figura (1.2) representa a matriz de distdncia inversa, em valores absolutos, e o grafico a
direita representa a matriz de distdncia inversa normalizada. A matriz de distancia inversa

representa que as macrorregides mais proximas possuem valores maiores, € que esses valores
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vao decaindo com o aumento da distancia entre as macrorregioes. A normalizagdo da matriz
também acontece por linha.

Em seguida, na Tabela 1.6, apresentamos as estatisticas descritivas das matrizes de
ponderacdo espaciais, analisando as conexdes ¢ os seus valores das matrizes de ponderaciao. A
coluna indicadora C; corresponde as estatisticas descritivas referentes a matriz de
contiguidade, a coluna indicadora C;, corresponde as estatisticas descritivas referentes a
matriz de contiguidade normalizada, A coluna indicadora D; corresponde as estatisticas
descritivas referentes a matriz de distancia inversa, e a coluna indicadora D;,, corresponde as

estatisticas descritivas referentes a matriz de distancia inversa normalizada.

Tabela 1.6 - Estatisticas das matrizes de ponderacao espaciais.
Cl Cln D1 Dln
Total 14,00 14,00 20,00 20,00
Minimo >0 2,00 2,00 4,00 4,00

Links
Maximo 4,00 4,00 4,00 4,00
Média 2,80 2,80 4,00 4,00
Minimo 0,00 0,00 0,00 0,00
Minimo >0 1,00 0,25 0,04 0,15
Valores

Média 0,56 0,20 0,06 0,20
Maximo 1,00 0,50 0,10 0,37
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A linha indicadora links relata as caracteristicas das conexdes existentes entre as
macrorregidoes. Nessa linha, ¢ destacado o Total de conexdes entre todas as regides, 0s
nimeros minimo, maximo ¢ médio de conexdes estabelecidas por cada regido. A Tabela 1.6
mostra que as quantidades minima, méxima ¢ média de conexdes de uma regido com as
demais, sdo, respectivamente, de 2, 4, e 2,8 conexdes, tanto na matriz de contiguidade, como
também na matriz de contiguidade normalizada. A Tabela 1.6 mostra também que as
quantidades minima, maxima ¢ média de conexdes de uma regido com as demais, sdo,
respectivamente, de 4, 4, e 4 conexdes, tanto na matriz de distancia inversa, como também na
matriz de distancia inversa normalizada.

Com relagdo ao Total de conexdes entre todas as regides, a Tabela 1.6 evidencia um
total de 14 conexdes entre as regides, tanto para a matriz de contiguidade, como para a matriz
de contiguidade normalizada. Da mesma forma, observa-se que, com relacdo ao total de

conexoOes relativas as matrizes de distancia inversa e distancia inversa normalizada, estas
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apresentam um total de 20 conexdes cada uma; ou seja, todas as regides possuem conexoes
com todas as regides. Com isso, observamos que a normalizagdo das matrizes nio altera o
numero de conexoes estabelecidas pelas matrizes de ponderacao espacial.

A linha indicadora Valores, da Tabela 1.6, mostra os valores minimo, maximo e
médio, contidos nas matrizes de contiguidade, de contiguidade normalizada, de distancia
inversa, e distancia inversa normalizada. Na matriz de contiguidade, os valores minimos,
maximo e médio sdo, respectivamente, 0, 1, e 0,56. Na matriz de contiguidade normalizada,
os valores minimos, maximo e médio sdo, respectivamente, 0, 0.5, ¢ 0,2. Da mesma forma, a
Tabela 1.6 mostra que os valores minimo, maximo e médio, contidos nas matrizes de distancia
inversa, sdao de 0,0; 0,0 e 0,06; e os valores minimo, maximo e médio, contidos nas matrizes
de distancia inversa normalizada sao de 0,0; 0,37 e 0,20. Especificamente, na matriz de
ponderacdo da distancia inversa, destacamos que, devido as médias de linha serem menores

que 1, a normalizagdo dos valores dos elementos dessa matriz normalizada aumenta.

1.6.1 Escolha do melhor modelo espacial.

Nossa proposta ¢ estruturar um modelo de dados de painel espacial que melhor
descreva o comportamento dos dados empiricos, em analise no estudo; ou seja, a interrelagdo
entre os produtos interno bruto per capita de cada macrorregido (Sul, Sudeste, Centro-Oeste,
Norte e Nordeste), em funcdo dos insumos: consumo residencial de energia elétrica; consumo
industrial de energia elétrica; gastos publicos em capital fisico; os gastos publicos em capital
humano; e outros gastos publicos.

Na metodologia do estudo, descrevemos trés possiveis modelos de dados de painel
espacial, passiveis de serem utilizados (modelos SEM, SAR, SDM). Portanto, o primeiro
passo ¢ identificar qual modelo ¢ mais apropriado para estabelecer a anélise do estudo.

Assim, a escolha do melhor modelo espacial para a andlise dos dados foi feita,
primeiro, considerando os testes LR e de Wald, descritos anteriormente. Esses testes sdao
realizados para identificar qual melhor modelo, comparativamente, entre os pares de modelos
SEM e SDM, SAR e SDM. Para estes testes, estimamos tanto o modelo de efeitos fixos, como
o modelo de efeitos aleatorios. A Tabela 1.7 mostra os resultados dos testes, estimados pelo
modelo de efeitos fixos.

Como destacado em Anselin (2013), no teste LR testa-se qual o melhor modelo entre

0 SAR (ou 0 SEM) com relagdo ao modelo SDM. Nao rejeitar a hipdtese nula significa que o
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modelo SEM (ou SAR) prevalece como melhor modelo, comparativamente, com relagdo ao
modelo SDM. Por outro lado, ao rejeitar a hipdtese nula, e aceitar a hipdtese alternativa,
prevalece o modelo SDM como melhor que o SAR (ou o SEM). Portanto, conforme
apontamos na Tabela 1.7, considerando os valores dos p-valores, podemos rejeitar a hipotese
nula para todas as matrizes de ponderacdo espacial, para um nivel de significancia de até 1%.
Nesse caso, o teste da razdo de verossimilhanca (LR) é, estatisticamente, significativo,
indicando que o modelo SDM ¢ um modelo melhor, ao incorporar o componente interativo no

modelo.

Tabela 1.7 - Teste LR para as estima¢des dos modelos de efeito fixo®.
Lrtest Chi*® P
SAR C; 48,78 0,00
SAR_C;, 31,06 0,00
SAR D; 26,62 0,00

SAR Dy, 22,94 0,00
SEM_C; 46,60 0,00
SEM_C;, 18,94 0,00
SEM_D; 29,01 0,00
SEM D,;, 19,59 0,00
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Destacamos, ainda, que os modelos SAR ¢ SDM sao aninhados, pois, no modelo
SDM, no caso de as varidveis interativas serem zero, ele fica igual ao modelo SAR; ou seja,
tanto um quanto o outro modelo sdo aninhados. Nesse sentido, no teste de razdo de
verossimilhanga (LR), se ndo rejeitar o modelo SDM, este pode ser substituido tanto pelas
estimativas SAR quanto pelas estimativas SEM. Portanto, no caso da ndo rejeicdo da hipotese
nula, classificamos o modelo comparado (SAR ou SEM) ao SDM como o modelo adequado.
Assim, como os resultados apresentados na Tabela 1.7 indicaram a rejeicao da hipdtese nula,
concluimos pela indicagcdo do modelo SDM como o melhor modelo, de acordo com o teste de
razao de verossimilhanca.

Conforme destacado em Anselin (2013), o teste de Wald testa, na hipotese nula, se o

modelo SAR (ou o modelo SEM) é mais apropriado que o modelo SDM, para as estimativas

6 Na Tabela (1.7), na coluna indicadora, SAR_C;, SAR_C;,,, SAR_Dy, € SAR_D,, indicam as estimativas do
modelo SAR de efeitos fixos, respectivamente, com as matrizes de contiguidade, de contiguidade normalizada,
de distancia inversa, e de distncia inversa normalizada. Da mesma forma, SEM_C;, SEM_C,,, SEM_D,, e
SEM_D, ,caracterizam, respectivamente, as estimativas do modelo SEM de efeitos fixos, com as matrizes de
contiguidade, de contiguidade normalizada, de distancia inversa, e de distancia inversa normalizada.
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dos dados empiricos utilizados no estudo. Intrinsecamente, essa analise verifica se podemos
assumir Rho = 0, ou 0 Rho = 0 ¢ as varidveis interativas como nulas. Isso quer dizer que, ao
comparar o desempenho do modelo SDM com o modelo SAR, ndo rejeitar a hipdtese nula
significa que podemos assumir Rho = 0 (ou seja, o modelo SAR ¢ o mais apropriado ao
estudo), aceitando-se a hipdtese alternativa de que o modelo SDM ¢ o melhor. Por outro lado,
ao comparar o desempenho do modelo SDM com o modelo SEM, nao rejeitar a hipotese nula,
significa que podemos assumir Rho = 0 e as varidveis interativas como nulas (ou seja, o
modelo SEM ¢ o mais apropriado ao estudo), aceitando-se a hipdtese alternativa de que o
modelo SDM ¢é o melhor. Portanto, conforme estimativas da Tabela 1.8, e considerando os
valores dos p-valores, podemos rejeitar a hipotese nula para todas as matrizes de ponderacao
espacial, para um nivel de significancia de até 1%; ou seja, o modelo SDM ¢ considerado

como o modelo que se ajusta melhor aos dados.

Tabela 1.8 - Teste Wald para as estimativas dos modelos de efeitos fixos.
Wald test SAR chi> P SEMchi* P
SDM_C; 57,87 0,00 51,40 0,00

SDM_C,, 36,12 0,00 20,19 0,00

SDM D, 27,81 0,00 28,82 0,00

SDM_D,, 24,46 0,00 19,49 0,00
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Apo6s executar os testes LR e Wald, aplicamos os testes de critério de informagao,
para testar qual matriz de ponderacdo espacial se adequa melhor aos dados analisados no
estudo. Os resultados dos testes, com base nos critérios de informagdo, sdo apresentados na
Tabela 1.9. Observa-se, nesta tabela, que utilizamos somente dois critérios de informacao (o
Akaike Criterium information, AIC, e o Bayesian Information Criterium, BIC)’, a fim de
identificar a melhor matriz de ponderacdo para integrar as inter-relagdes inter-regides neste
estudo.

Portanto, de acordo com os resultados apresentados na Tabela 1.9, dentre as matrizes
de ponderacdo utilizadas nos calculos, as estimagdes com a matriz de ponderagdo de

contiguidade apresentam os menores valores de critérios de informacgao (tanto para o critério

7 Classifica como melhor modelo candidato, no sentido de que o melhor aproxima do modelo verdadeiro, aquele
que apresentar o menor valor do AIC. Da mesma forma, de acordo com o critério BIC, classifica-se como o
melhor modelo candidato, aquele que apresentar o menor valor do BIC.
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AIC, como para BIC). Logo, a matriz de ponderacdo contiguidade deve ser utilizada nas
modelacdes. Destacamos, também, que o modelo SDM, utilizando a matriz de ponderacao de
contiguidade, ¢ o que apresenta os menores valores nas estimativas dos critérios de AIC e
BIC. Consequentemente, as melhores estimativas com o modelo de efeitos fixos sdo aquelas

conduzidas pelo modelo SDM, utilizando a matriz de ponderagao de contiguidade.

Tabela 1.9 - Teste de critérios de informagdo para as estimativas dos modelos de efeitos fixos.
Modelo AIC BIC
SDM_C,; -329,06 -294,19
SDM_C,,, -303,15 -268,28
SDM_D,; -306,13 -271,26
SDM_D4,, -296,76 -261,90
SAR C; -290,28 -269,94
SAR C,, -282,08 -261,74
SAR D, -289,50 -269,17
SAR D4, -283,82 -263,49
SEM _C, -292,45 -272,12
SEM_C4,, -29421 -273,87
SEM_D,; -287,12 -266,78
SEM_D4,, -287,17 -266,84
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Ainda na Tabela 1.9, podemos observar que a matriz de ponderagao de contiguidade
prevalece como estrutura de conectividade no espago, para as estimativas dos modelos SAR e
SDM, conforme os critérios de informagdo AIC e BIC. No entanto, quanto as estimativas do
modelo SEM, a matriz de ponderacao espacial de contiguidade normalizada ¢ a que melhor
estabelece a conectividade no espago, conforme observamos por meio dos critérios de
informagao AIC e BIC, que atingem os seus menores valores para estas estatisticas, quando

utilizada matriz de ponderagao espacial de contiguidade normalizada.

Tabela 1.10 - Teste de Wald para as estimativas de modelos de efeitos aleatorios.
Wald test SARchi> p SEMchi?® p

SDM_C, 41.07 0.0000 46.82 0.0000
SDM_C,,, 33.14 0.0000 17.53 0.0036
SDM_D, 1543 0.0087 24.77 0.0002
SDM_D4,, 23.00 0.0003 16.81 0.0049

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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A Tabela 1.10 mostra o teste de Wald para as estimativas de modelos de dados de
painel de efeitos aleatorios. Como ressaltado anteriormente, o teste de Wald testa, na hipdtese
nula, se o modelo SAR (ou o modelo SEM) ¢ um modelo mais apropriado que o modelo
SDM. Este teste verifica se podemos assumir Rho = 0, ou o Rho = 0 e as variaveis
interativas como nulas. Isso quer dizer que, ao comparar o desempenho do modelo SDM com
o modelo SAR, ndo rejeitar a hipdtese nula significa que podemos assumir Rho = 0, na qual o
modelo SAR ¢ o mais apropriado; e, se aceitar a hipdtese alternativa, o modelo SDM ¢ o
melhor. Por outro lado, ao comparar o desempenho do modelo SDM com o modelo SEM, nao
rejeitar a hipotese nula, significa assumir que Rho =~ 0 e as varidveis interativas sdo nulas, na
qual o modelo SEM ¢ melhor; e, se aceitar a hipotese alternativa, o modelo SDM ¢ melhor.
Portanto, conforme estimativas da Tabela 1.10, e considerando os valores dos p-valores,
podemos rejeitar a hipotese nula para todas as matrizes de ponderacao espacial, para um nivel
de significancia de até 1%; ou seja, o modelo SDM ¢ considerado como o modelo que se
ajusta melhor aos dados, quando utilizado o modelo de efeitos aleatorios.

A seguir, na Tabela 1.11, mostra-se o resultado do teste LR para as estimativas de
modelos de dados de painel de efeitos aleatdrios. O teste LR afere qual ¢ o melhor modelo,
entre 0 SAR (ou o SEM) e o SDM. Nao se rejeitar a hipdtese nula significa que o modelo
SEM (ou SAR) prevalece como melhor, comparativamente, com relagdo ao modelo SDM. Por
outro lado, ao rejeitar a hipdtese nula e aceitar a hipdtese alternativa, significa que o modelo

SDM ¢ melhor para estimar os dados que compdem o SAR (ou o SEM).

Tabela 1.11 - Teste de LR para as estimativas dos modelos de efeitos aleatorios.
Lr test  Chi? P
SAR C; 41,27 0,00

SAR Cq, 28,45 0,00
SAR D, 16,75 0,01
SAR D4, 2144 0,00
SEM_C, 3642 0,00
SEM_C4, 16,51 0,01
SEM_D,; 2296 0,00
SEM_D4,, 17,23 0,00
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Portanto, conforme exposto na Tabela 1.11, considerando os valores dos p-valores,
podemos rejeitar a hipotese nula para todas as matrizes de ponderacao espacial, para um nivel
de significancia de até 1%. Nesse caso, o teste LR mostra-se, estatisticamente, significativo, o
que indica que o modelo SDM ¢ um modelo melhor que os modelos SEM e SAR, ao se

utilizar o modelo de dados de painel de efeitos aleatdrios.

Tabela 1.12 - Testes de critério de informac¢ao dos modelos de efeitos aleatorios.
Modelo AIC BIC
SDM_C,; -281,96 -241,28
SDM_C4,, -263,71 -223,04
SDM_D; -263,27 -222,60
SDM_D4,, -257,59 -21691
SAR C; -250,69 -224,54
SAR C, -24526 -219,12
SAR_ D, -256,52 -230,38
SAR_D,, -246,14 -220,00
SEM_C,; -255,54 -229,39
SEM_C4, -257,20 -231,06
SEM_D, -250,31 -224,16
SEM_D4, -250,36 -22421
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A Tabela 1.12 mostra os testes de critérios de informacdo, AIC e BIC, para as
estimativas de modelos de dados de painel de efeitos aleatorios. Como anteriormente,
utilizamos os critérios de informacgdo para selecionar a matriz de ponderacao espacial mais
apropriada para os dados analisados, procedimento similar ao realizado para as estimativas
dos modelos de efeitos fixos.

Desse modo, de acordo com os resultados apresentados na Tabela 1.12, dentre as
matrizes de ponderagdo utilizadas nos calculos, as estimativas com a matriz de ponderagao de
contiguidade, utilizando o modelo SDM, apresentaram os menores valores de critérios de
informagao (tanto para o critério AIC, como para BIC). Também devemos salientar que essas
estimativas com a matriz de ponderacdo de contiguidade, utilizando o modelo SDM,
demonstraram ser as melhores para o conjunto de estimativas obtidas com os modelos SEM,
SAR e SDM. Logo, a matriz de ponderagdo contiguidade ¢ o modelo SDM devem ser
priorizados para estimativas com modelos de dados de painel de efeitos aleatorios, resultados

similares ao obtido para as estimativas com os modelos de efeitos fixos.
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Entretanto, observamos, ainda de acordo com a Tabela 1.12, que a matriz de
ponderagdo de distidncia inversa prevalece como estrutura de conectividade no espago, para as
estimativas dos modelos SAR, conforme os critérios de informacao AIC e BIC, que atingem
os seus menores valores. A matriz de ponderag¢do de contiguidade normalizada ¢ a que melhor
estabelece a conectividade no espaco, para as estimativas dos modelos SEM, também,
conforme observamos por meio dos critérios de informagao AIC e BIC.

Para escolher a melhor matriz de ponderagao espacial, a matriz que conduz ao menor
valor dos critérios AIC e BIC, utilizamos o critério de informagao. Portanto, em termos gerais,
a matriz de ponderag¢do de contiguidade, associada as solugdes obtidas com o modelo SDM,
se caracteriza como a matriz de ponderacdo apropriada para as solugdes do modelo SDM,

tanto para o modelo de efeitos fixos como para o modelo de efeitos aleatdrios.

Tabela 1.13 - Teste de Hausman.

Hausman test Chi®> p — valor

SDM_C; 11,34 0,97
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A Estatistica de Hausman, H, é uma distribui¢io x?(K), com k graus de liberdade, em
que k ¢ o nimero de fatores explanatérios de cada modelo. Conforme enfatizado
anteriormente, sob a hipdtese nula, H,, observa-se auséncia de correlagdo dos regressores com
os termos de erro. Nesse caso, os dois modelos sdo consistentes, mas o modelo de efeito
aleatorio ¢ eficiente. Portanto, sob Hy, deve-se utilizar o modelo de efeitos aleatorios, ja que
este ¢ um estimador robusto e de variancia minima, gerando termos residuais IID. Sob a
hipotese alternativa, H;, existe correlagdo entre os termos de erro e o0s regressores.
Consequentemente, os estimadores do modelo de efeitos aleatorios sdo inconsistentes e
ineficientes, mas o modelo de efeitos fixos, embora consistente, ¢ ineficiente. Em outras
palavras, sob H; deve-se trabalhar com o modelo de efeitos fixos, que também serd um
estimador robusto, mas ndo de varidncia minima.

Desse modo, considerando um nivel de significancia de 5%, e considerando o p-
valor estimado pelo teste de Hausman, apresentado na Tabela 1.13, ndo se pode rejeitar a
hipotese Hy, que induz a utilizar o modelo de efeitos aleatorios, caracterizado como um
estimador consistente e eficiente (um estimador de variancia minima). No entanto, apesar de

4

que sob a hipodtese Hy, o modelo de efeitos fixos também ¢ consistente, considerado um
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estimador robusto, mas gerando ruido branco no sentido fraco. Ainda assim, sob H,, 0 modelo

de efeitos fixos ndo é um estimador de variancia minima.

1.6.2 Estimac¢oes dos modelos espaciais

Inicialmente, destacamos nossa expectativa de que os gastos em capital humano
possuam sinal positivo, ou seja, que sua elevagdo aumente o nivel de renda per capita da
macrorregido. Ja, quanto ao capital fisico, esperamos também que apresente sinal positivo,
isto ¢, que seu aumento estimule o crescimento do PIB per capita. Do mesmo modo,
esperamos que os outros gastos também tenham sinal positivo. Em relacdo aos efeitos
indiretos, que tratam dos efeitos na renda per capita decorrente das regides circunvizinhas,
esperamos que o gasto em capital humano possua sinal positivo, portanto, que o aumento
desse gasto nas regides circunvizinhas leve ao crescimento do PIB per capita. Sinal positivo,
também, esperamos no gasto em capital fisico e em outros gastos, ou seja, que o aumento
desses gastos nas regides circunvizinhas eleve o PIB per capita da regido.

O sinal do efeito direto positivo do consumo residencial de energia elétrica acontece,
visto que essa variavel representa um aumento do consumo da economia e,
consequentemente, um aumento do PIB per capita da economia. Do mesmo modo, seu efeito
indireto acontece, pois existe um transbordamento desse consumo para as regides
circunvizinhas, levando, assim, ao crescimento do PIB per capita de outras regioes.

O consumo industrial de energia elétrica representa uma proxy de investimento na
economia, ou seja, representa que seu aumento leva ao aumento da produtividade e da
produgdo da economia; consequentemente, levando ao aumento do PIB per capita das regides,
ou seja, possui o sinal esperado de efeito direto positivo. O efeito indireto positivo também
acontece, pois esse aumento transborda para outras regides, levando ao crescimento do PIB
per capita das regides circunvizinhas.

Destacamos, em especial, o gasto em capital humano, que esperamos represente sinal
de efeito indireto positivo. Ou seja, o aumento dos gastos em capital humano, nas
macrorregides vizinhas, leva ao crescimento do PIB per capita. Esperamos esse sinal positivo,
j& que esses gastos em capital humano podem ser absorvidos pelas regides circunvizinhas sem
a necessidade de efetuar os gastos. Registramos que isso acontece pela mobilidade das
pessoas na economia brasileira. O gasto em capital humano eleva o PIB per capita pelo

aumento da produtividade do fator trabalho na economia, e, com a mobilidade do fator
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trabalho, o resultado esperado do efeito indireto dessa categoria de gasto ¢ um efeito indireto
positivo, ou seja, positivo para o crescimento do PIB per capita.

Sobre o efeito indireto dos gastos em capital fisico, esperamos que possua sinal
positivo, isto €, que seu aumento do crescimento das regides circunvizinhas leve ao aumento
da produtividade do fator capital e trabalho na economia. Isso acontece pela mobilidade do
capital e do fator trabalho na economia.

Os outros gastos representam gastos que impactam, principalmente, o aumento de
consumo na economia e, consequentemente, em aumento do PIB per capita da economia.
Destacamos, igualmente, nossa espera de sinal positivo, com efeito direto, pois o aumento do
consumo leva ao aumento do PIB per capita; assim como quanto ao efeito indireto esperamos
sinal positivo, ja que esperamos que esse aumento do consumo transborde para regides
circunvizinhas.

No estudo de dados de painel espacial, os dados evoluem tanto no espago quanto no
tempo. Portanto, devemos considerar que se trata de um modelo dindmico.

A estrutura de painel dindmico se caracteriza por adicionar a relacdo entre o
crescimento do PIB per capita com seus valores defasados. Nesse caso, como ¢ necessario
testar a presenc¢a de raiz unitaria no painel, varios testes foram desenvolvidos para verificar a
presenga de raiz unitdria em dados de painel. Neste estudo, utilizamos os testes
implementados por Levin, Lin e Chu (2002), Harris e Tzavalis (1999), Breitug (2000) e Im,
Pesaran e Shin (2003), os quais tém como hipotese nula que o painel de dados contém uma
raiz unitaria (isto ¢, os dados ndo sdo estaciondrios). Destacamos que os testes foram
desenvolvidos prevendo a presenca de uma tendéncia deterministica, visto a relevancia dessa
tendéncia para explicar o crescimento do produto interno bruto nas macrorregides da
economia brasileira.

Como os testes de Levin, Lin e Chu (2002), Harris e Tzavalis (1999), Breitug (2000)
e Im, Pesaran e Shin (2003) supdem que os parametros autorregressivos dos modelos sdao
usados em todas as unidades do painel, situacdo similar foi utilizada nas estimativas dos
modelos implementados neste estudo. Desse modo, os parametros dindmicos estimados nao
terdo problemas, visto, pelos testes descritos na Tabela 1.14, que o processo de fixagdo do
logaritmo natural do produto interno bruto per capita das macrorregioes € estacionario. A
Tabela 1.14, a seguir, exibe os resultados dos testes de raiz unitaria para os dados de painel,

utilizados no estudo.
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Tabela 1.14 - Testes de raiz unitaria no InPIB per capita.

Testes de raizes unitarias PValor

Levin — Lin — Chu 0,06

Harris — Tzavalis 0,00
Im — Pesaran — Shin 0,06
Breitung 0,19

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

De acordo com visualizado nessa tabela 1.14, os trés primeiros testes permitem
rejeitar a hipdtese nula, de que todos os painéis possuem raizes unitdrias. Apenas o teste
Breitung (2000) nao rejeita a hipdtese nula, mesmo se considerar um nivel de significancia de
10%.

Quanto ao PIB, destacamos nossa expectativa de seja ndo estaciondrio, pois
esperamos que o PIB ndo oscile em torno de uma média. Esperamos, ainda, que o PIB siga
uma tendéncia de crescimento ao longo do tempo. Nesse sentido, destacamos que, neste
estudo, colocando uma tendéncia deterministica, o PIB per capita das macrorregides mostrou-
se estacionario. Esse resultado indica que, ao colocar a tendéncia deterministica, o PIB per
capita das macrorregides, entre 1990 a 2016, oscilou em torno da média, mostrando, assim,
que o atual PIB per capita brasileiro pouco cresceu nesse periodo (1990 a 2016).

Destacamos, ainda, que as estimac¢des do modelo SAR foram retiradas, pois possuem
coeficientes similares as estimagdes do modelo SDM.

Na Tabela 1.15, temos o modelo de Durbin espacial (SDM), no qual se considerou as
possibilidades de spillovers causados por despesas, sendo representadas, no modelo, pelas
variaveis interativas, tanto de capital humano quanto de capital fisico e de outros gastos.

A partir do exposto nessa tabela (1.15), podemos destacar que o transbordamento das
despesas em capital humano, nas diferentes matrizes de ponderacdo espacial, se mostrou
significativo para um nivel de até 1%. Dentre os coeficientes estimados no modelo SDM,
temos as varidveis interativas, que sdo a matriz de ponderagdo w multiplicada com as
varidveis independentes. O Rho representa a varidvel dependente, espacialmente, defasada. O
Inpib_pc ¢ o logaritmo natural do PIB per capita, Inresi_pc ¢ o logaritmo natural do consumo
de energia elétrica residencial per capita, e o Inind pc ¢ o logaritmo natural do consumo
industrial de energia elétrica per capita. O capital humano per capita € Inch_pc, ja o Incf_pc ¢
o logaritmo natural do gasto em capital fisico per capita, € o Inog_pc trata de outros gastos

publicos per capita
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SDM
Cq Cin D, Dy,

Variaveis Coeficientes P valor Coeficientes P valor Coeficientes P Valor Coeficientes P valor
Inresi_pc 0,165 0,006 0,266 0,001 0,249 0,000 0,267 0,001
Inind_pc 0,129 0,000 0,206 0,000 0,178 0,000 0,195 0,000
InCH _pc 0,061 0,168 0,016 0,761 0,039 0,437 0,015 0,778

InCF _pc -0,028 0,138 -0,025 0,248 -0,007 0,735 -0,013 0,567
In0G_pc 0,047 0,222 0,058 0,202 0,051 0,251 0,054 0,264
Tend -0,002 0,952 0,016 0,001 0,004 0,375 0,016 0,004
Rho -0,109 0,002 -0,359 0,000 -1,038 0,023 -0,327 0,015
Sigma? 0,004 0,000 0,005 0,000 0,005 0,000 0,005 0,000
Winresi_pc 0,128 0,000 0,275 0,003 0,972 0,001 0,270 0,007
Winind_pc 0,098 0,000 0,203 0,000 0,787 0,000 0,218 0,000
WInCH _pc 0,056 0,004 0,219 0,001 0,610 0,007 0,204 0,003
WInCF _pc 0,006 0,433 0,012 0,649 -0,009 0,920 0,003 0,900
WinoG _pc -0,017 0,280 -0,057 0,289 -0,203 0,269 -0,063 0,270

Fixed effects 1 13,170 11,807 12,466 11,974

Fixed effects 2 11,471 10,999 11,017 11,206

Fixed effects 3 10,853 11,144 10,989 11,383

Fixed effects 4 12,310 11,730 12,387 11,894

Fixed effects 5 11,220 11,705 11,702 11,831

R? WITHIN 0,875 0,845 0,857 0,846
R’BETWEEN 0,625 0,573 0,898 0,674
R?0OVERALL 0,541 0,560 0,703 0,560

Log-

pseudolikelihoo 214,724 214,724 214,724 214,724

d

Mean “of fixed- 11,804 12,209 11,746 12,042

effects

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Conforme destacado na subse¢do anterior, 0 modelo que melhor se adapta aos dados

trata do modelo SDM, com a matriz de ponderagdo espacial de contiguidade nao normalizada.

Desse modo, prosseguindo, conforme se observa na Tabela 1.15, inicialmente,

destacamos os interceptos individuais de cada unidade referente as estimativas de efeito fixo,

as quais tratam dos efeitos fixos individuais de cada unidade estimada. Na matriz de

8 O tend é uma variavel de tendéncia deterministica, colocamos, no ano de 1990, o valor igual a 1; no ano de
1991, igualamos a 2, e assim sucessivamente, até chegar no ano 2016, com valor 27. O sigma? ¢ a variancia
obtida pela estimativa de efeito fixo, que maximiza a fung¢@o de verossimilhanga e, nesse caso, trata da

variancia do erro. O fixed ef fects 1 é a estimagdo dos efeitos fixos, decorrente da regido 1 (seguindo a
Tabela 1.5, trata-se da regido Centro-Oeste), a estimagdo desses efeitos fixos individuais seguiu a equagio

(1.39).
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contiguidade ndo normalizada, o maior valor ¢ da unidade 1 Centro-Oeste, ou seja, nessa
matriz de peso espacial, o Centro-Oeste possui o maior valor fixo estimado pela equacao
(1.39).

A variavel Tend representa uma tendéncia deterministica. Na matriz de contiguidade
ndo normalizada, a varidvel Tend estd negativa, representando, portanto, que a tendéncia
deterministica do PIB ¢ negativa. Entretanto, podemos destacar que, nas outras matrizes de
peso espacial, a varidvel Tend possui sinal positivo, ou seja, demonstrando que a tendéncia
deterministica do PIB per capita ¢ positiva.

A varidvel Rho trata da estimativa espacial de um coeficiente que representa a
variavel dependente espacialmente defasada. Portanto, seu valor negativo representa que o
PIB per capita das macrorregides ¢, espacialmente, negativo, ou seja, que o crescimento do
PIB per capita das regides circunvizinhas leva a queda do PIB per capita. Também podemos
destacar que, em todas as matrizes de pesos espaciais, o sinal foi negativo, entretanto foi
significativo para um nivel de até 1%.

A variavel Inpib_pc representa o consumo de energia elétrica residencial, em que
quanto maior seu valor, um valor maior ao PIB per capita é esperado, ou seja, esperamos que
o consumo residencial de energia elétrica eleve o produto de uma regido. Na estimativa,
temos um efeito positivo dessa elasticidade, assim dizendo, o aumento de um ponto
percentual do consumo de energia elétrica residencial leva ao aumento de 0,16% do PIB per
capita, resultado que estd conforme esperado. O consumo de energia elétrica € uma proxy para
consumo, ja que nao possuimos consumo por macrorregiao € ano.

A variavel do consumo industrial de energia elétrica serve como proxy de
investimento, e esperamos que seu aumento esteja associado com o aumento do PIB per
capita, portanto, sua elasticidade deve possuir valor positivo e significativo estatisticamente.
Na estimagao do modelo SDM com a matriz de contiguidade, podemos destacar que seu valor
esta conforme esperado, isto ¢, a cada aumento de um ponto percentual no consumo de
energia elétrica industrial, levava ao aumento de 0,12% do PIB per capita. O coeficiente foi,
estatisticamente, significante para um nivel de até 1%.

Os gastos do governo foram divididos em trés grupos: gastos em capital humano, em
capital fisico e outros gastos. Nesse sentido, podemos destacar que esperamos que as trés
variaveis possuam valor positivo e significativo estatisticamente. Da variavel de gasto em

capital humano, esperamos que quanto maior esse gasto, maior a capacidade do trabalhador
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em produzir, portanto esperamos que esse gasto leve ao aumento do PIB per capita da regido.
O coeficiente nao foi, estatisticamente, significativo.

Na varidvel de gasto em capital fisico, esperamos que seu efeito seja positivo,
entretanto sabemos, conforme destacado em Bertussi (2010), que a maturagdo dos gastos em
capital fisico ¢ maior que outros gastos. Desse modo, seu efeito negativo pode ser decorrente
da estrutura do modelo; e seu efeito no PIB per capita pode ser melhor entendido colocando a
variavel dependente em termos de longo prazo (no trabalho de Bertussi (2010) ¢ usada a
variavel PIB médio de cinco anos a frente).

Por tultimo, temos a variavel de outros gastos, que representam os gastos que nao
foram classificados em gastos em capital humano ou fisico. Nessa categoria de gastos,
esperamos sinal positivo também, pois o aumento desses gastos leva ao aumento direto de
consumo das familias, provocando o aumento do poder aquisitivo da populacdo. Esse
coeficiente nao foi significativo para um nivel de até 1%.

No modelo SDM, temos as varidveis interativas da matriz de ponderagdo espacial
com as variaveis explicativas, esperamos que a alteracao da variavel independente das regides
circunvizinhas leve ao crescimento da varidvel dependente. Temos trés varidveis interativas,
estatisticamente, significantes e com sinal positivo, conforme esperado: o consumo de energia
elétrica residencial, o consumo de energia elétrica industrial e o gasto em capital humano.

A variavel interativa do consumo de energia elétrica residencial com sinal positivo
demonstra que, quanto maior o consumo de energia elétrica de uma regido circunvizinha, esse
consumo extrapola essa regido levando ao crescimento do PIB per capita.

A variavel interativa do consumo de energia industrial também possui valor positivo
e conforme esperado, pois ela representa uma proxy para investimento na economia. Portanto,
o aumento dessa varidvel em regides circunvizinhas leva ao aumento do PIB per capita.

A variavel interativa do gasto em capital humano ¢ significativa, estatisticamente,
para um nivel de até 1%, com sinal positivo. Logo, o aumento dessa varidvel leva ao
crescimento de regides vizinhas, visto que os gastos em capital humano podem ser absorvidos
por regides, fazendo com que esse gasto leve ao crescimento do PIB per capita dessas regides.

Pela Tabela 1.15, destacamos que as outras variaveis ndo foram, estatisticamente,
significantes até o nivel de 5% de significancia estatistica. Essas varidveis sdo: a variavel

interativa do gasto fisico, e a variavel interativa de outros gastos.
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Tabela 1.16 - Modelo SEM de estimagio de efeitos fixos’.

SEM
Cq Cin D, Dy,
Variaveis Coeficientes p Valor Coeficientes p Valor Coeficientes p Valor  Coeficientes p Valor
Inresi_pc 0,401 0,000 0,401 0,000 0,401 0,000 0,400 0,000
Inind_pc 0,283 0,000 0,284 0,000 0,283 0,000 0,282 0,000
InCH _pc 0,125 0,000 0,127 0,000 0,115 0,002 0,117 0,002
InCF pc 0,016 0,264  -0,016 0252  -0,015 0,313 -0,015 0,321
In0G_pc 0,024 0,365 0,021 0,416 0,023 0,426 0,022 0,447
Tend 0,011 0,000 0,011 0,000 0,011 0,000 0,011 0,000
Lambda -0,139 0,001  -0,402 0,000  -1,210 0,022 -0,348 0,022
Sigma? 0,006 0,000 0,006 0,000 0,006 0,000 0,006 0,000
R?> WITHIN 0,822 0,822 0,823 0,823
R?BETWEEN 0,741 0,740 0,734 0,735
RZOVERALL 0,719 0,718 0,715 0,716
IL)S"egl; dolikelihood 214724 214,724 214,724 214,724
Z’flfeei't‘s of fixed- o, 4g 9,166 9,228 9,222

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A estimacdo da Tabela 1.16 trata da estimagdo SEM, na qual temos a inclusdo do
lambda, que representa as interacdes omitidas. O lambda possui sinal negativo, portanto
quanto maior o desenvolvimento de regides circunvizinhas, menor o PIB per capita. Podemos
também destacar que essa mesma leitura acontece para as diferentes matrizes de peso
espaciais, em que os coeficientes também estdo, estatisticamente, significativos ao nivel de até
5%.

Conforme destacado na subsecdo anterior, a matriz de ponderagdo espacial que
melhor se adapta ao modelo SEM, ¢ a matriz de ponderagdo de contiguidade normalizada,
cujo resultado foi constatado pelo critério de informagao antes exposto.

O consumo de energia elétrica residencial possui na estimativa um efeito positivo, ou
seja, o aumento de um ponto percentual do consumo de energia elétrica residencial leva ao
aumento de 0.40% do PIB per capita, um resultado conforme esperado.

A variavel de consumo industrial de energia elétrica possui valor conforme esperado,

isto ¢, a cada aumento de um ponto percentual no consumo de energia elétrica industrial

® O lambda representa as interagdes omitidas. A varidvel Mean of fixed — ef fects trata do valor médio dos
efeitos fixos, calculado por efeito fixo individual das unidades type(ind); o comando estimado do XSMLE do
stata 14 ndo possui possibilidades de saber o valor individual, apenas o valor médio das unidades ¢ calculado
pelo comando XSMLE.
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acontece um aumento de 0.28% de aumento do PIB per capita. O seu coeficiente foi,
estatisticamente, significante para um nivel de até 1%.

Por ultimo, temos as variaveis de gasto publico do governo, que foram divididas em
trés grupos: gastos em capital humano, gastos em capital fisico, e outros gastos. A variavel de
gasto em capital humano possui sinal positivo, portanto esse gasto leva ao aumento do PIB
per capita da regido. O coeficiente foi, estatisticamente, significativo para um nivel de até 1%
de significancia estatistica.

A variavel Tend, que representa uma tendéncia deterministica, possui sinal positivo
e, estatisticamente, significativo. Esse resultado indica que o PIB per capita possui uma
tendéncia deterministica nas macrorregides.

Por ultimo, temos a varidvel de outros gastos, sendo que esse coeficiente ndo foi

significativo, mas seu sinal esta conforme esperado.

Tabela 1.17 - Efeitos diretos e indiretos do modelo SDM com efeitos fixos.

(9 p Valor Cin p Valor D, p Valor Dy, p Valor

Inresi_pc 0,135 0,049 0,248 0,008 0,238 0,001 0,257 0,004

Inind_pc 0,104 0,006 0,189 0,000 0,165 0,000 0,183 0,000

Direto InCH_pc 0,051 0,288 -0,005 0,937 0,032 0,550 0,005 0,930
InCF_pc -0,030 0,138 -0,027 0,259 -0,007 0,747 -0,014 0,563

InOG_pc 0,051 0,198 0,065 0,177 0,054 0,225 0,058 0,235

Inresi_pc 0,263 0,000 0,151 0,105 0,168 0,021 0,149 0,103

Inind_pc 0,200 0,000 0,112 0,009 0,145 0,000 0,129 0,003

Indireto InCH_pc 0,112 0,029 0,176 0,007 0,131 0,027 0,159 0,012
InCF_pc 0,023 0,293 0,019 0,478 0,001 0,967 0,008 0,761

InOG_pc -0,050 0,228 -0,064 0,227 -0,058 0,230 -0,064 0,232

Inresi_pc 0,398 0,000 0,399 0,000 0,406 0,000 0,406 0,000

Inind_pc 0,304 0,000 0,301 0,000 0,309 0,000 0,312 0,000

Total InCH_pc 0,163 0,000 0,172 0,000 0,162 0,000 0,164 0,000
InCF_pc -0,007 0,601 -0,008 0,580 -0,006 0,699 -0,005 0,735

InOG_pc 0,001 0,963 0,001 0,966 -0,004 0,895 -0,006 0,836

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Temos na Tabela 1.17 os efeitos do modelo SDM, os quais sdo divididos em: efeitos
diretos, efeitos indiretos, e efeitos totais. Os efeitos diretos sdao aqueles restritos a cada regiao,
ou seja, o impacto do coeficiente acontece apenas na sua respectiva regido. O efeito indireto

acontece quando esse efeito extrapola a regido, e trata do efeito ocasionado pela variagdo nas
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regides circunvizinhas. E, em ultimo, temos os efeitos totais, que tratam dos efeitos totais das
variaveis no crescimento do PIB per capita.

O efeito direto possui um comportamento parecido com os coeficientes estimados do
modelo, sendo a diferenca entre essas estimagdes o efeito feedback. Conforme destacado na
subsecao anterior, o0 modelo escolhido trata do SDM, com a matriz de ponderagdo espacial de
contiguidade ndo normalizado. Nesse modelo, o consumo de energia elétrica residencial e
industrial possui sinal positivo, tendo, no caso da residencial, significancia estatistica a 5%, e
no industrial, a 1%. Portanto possui comportamento parecido ao das estimativas dos
coeficientes do modelo SDM.

O efeito indireto indica os efeitos que extrapolam uma regido, os quais sdo
importantes de se analisar, pois levam ao entendimento dos gastos de regides circunvizinhas,
que provocam o crescimento do PIB per capita.

Os efeitos indiretos sdo significativos e com sinal conforme esperado tanto para o
consumo de energia elétrica residencial, quanto para consumo de energia elétrica industrial e
para gastos em capital humano. Esse sinal positivo indica que quanto maior for esse consumo
das regides circunvizinhas maior sera o PIB per capita da regido, portanto, o consumo esta
extrapolando a regido e leva ao crescimento de regides proximas.

O consumo industrial de energia elétrica foi tratado como proxy para investimento, e
esse aumento acaba por representar a extrapolacdo dos investimentos das regides
circunvizinhas, no crescimento do PIB per capita. O efeito positivo esta conforme esperado.
Portanto, o maior investimento leva ao aumento da capacidade produtiva e ao crescimento,
extrapolando para outras regides, pela proximidade.

O gasto em capital humano também foi significativo, estatisticamente, a 5% de
significancia estatistica, demonstrando que esses gastos acabam extrapolando para outras
regides. O efeito positivo também estad conforme esperado. O aumento do gasto em capital
humano aumenta a produtividade do trabalhador.

O efeito total ¢ o efeito total das variaveis no crescimento do PIB per capita das
regides, sendo que as principais variaveis para explicar o crescimento do PIB per capita das
regides trata do consumo de energia elétrica residencial, do consumo de energia elétrica
industrial e do gasto em capital humano.

O modelo que melhor se adapta aos dados ¢ o modelo SDM, tanto para as estimagdes

de efeito fixo como para as estimagdes de efeitos aleatérios. A matriz de ponderagdo espacial
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que melhor se adapta ¢ a matriz de contiguidade n3o normalizada, conforme podemos

observar nos critérios de informacao e nos testes de razao de verossimilhanga e do teste Wald.

Tabela 1.18 - Modelo SDM com efeitos aleatorios.

SDM
C Cin D, D1n

Coeficientes p Valor Coeficientes p Valor Coeficientes p Valor Coeficientes p Valor

Inresipc 0,188 0,003 0,287 0,000 0,98 0,000 0,295 0,000
Inind_pc 0,128 0,000 0,209 0,000 0,179 0,000 0,201 0,000
InCH.pc 0033 0474 0,020 0,702 0,002 0969 0,017 0,747
InCFpc  -0,028 0,154  -0,020 0358  -0,005 0832 -0,009 0,675
In0G.pc 0,033 0411 0,058 0208 0,030 0517 0,053 0,276

Tend 20,001 0781 0015 0,003 0,003 0,578 0,016 0.006
Constante 9,900 0,000 12,268 0000 8935 0,000 12,217 0,000
Rho 20,042 0,126  -0,363 0,000  -0,052 0874  -0,345 0,011
Sigma® 0,005 0,000 0,005 0,000 0,006 0,000 0,006 0,000
Winresipc 0,089 0,000 0257 0006 0352 0,195 0,250 0,014
Winind_pc 0,074 0,000 0,204 0,000 0437 0,021 0219 0,000
WInCH.pc 0,060 0003 0214 0,001 0,657 0,005 0,204 0,003
WInCF.pc 0,008 0323 0,008 0774 0,002 0,980 0,000 0,992
WInoG.pc  -0,009 0,573 -0,059 0288  -0,084 0,658  -0,063 0,279
REWITHIN 0875 0,845 0,856 0,846
RZBETWEEN 0,124 0,633 0,881 0,712
R2OVERALL 0256 0,601 0,815 0,603
;:egl;dolikelihood 214,724 214,724 214,724 214,724

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A variavel que representa o consumo de energia elétrica residencial possui sinal
positivo, ou seja, o aumento de um ponto percentual do consumo de energia elétrica
residencial leva ao aumento de 0.18% do PIB per capita. Assim, isso estd conforme esperado,
sendo que o consumo de energia elétrica residencial ¢ usado como uma proxy para consumo
das familias, ja que ndo possuimos consumo por regiao e ano.

O coeficiente do consumo de energia elétrica industrial possui sinal positivo.
Portanto, a cada aumento de um ponto percentual no consumo de energia elétrica industrial,
ocorre 0.12% de aumento do PIB per capita. E seu coeficiente foi, estatisticamente,
significante para um nivel de até 1%.

Na variavel de gasto em capital humano, esperamos que quanto maior esse gasto

maior a capacidade do trabalhador em produzir. Logo, esperamos que esse gasto leve ao
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aumento do PIB per capita da regido. Na estimagdo selecionada, o sinal foi conforme
esperado, mas ndo foi, estatisticamente, significativo.

Por ultimo, temos a variavel de outros gastos, que representam os gastos que nao
foram classificados em gastos em capital humano ou fisico. Nessa categoria de gastos,
podemos destacar que esperamos sinal positivo também, pois o aumento desses gastos leva ao
aumento direto de consumo, pelo aumento do poder aquisitivo da populagdo. Esse coeficiente
nao foi significativo.

No modelo SDM, temos as variaveis interativas da matriz de ponderagdo espacial
com as variaveis explicativas. Esperamos que a varia¢do da variavel independente das regides
vizinhas leve ao crescimento da variavel dependente da regido, cujo seu impacto depende do
peso medido pela matriz de ponderagao espacial. Temos, entdo, trés variaveis interativas,
estatisticamente, significantes: o consumo de energia elétrica residencial, o consumo de
energia elétrica industrial, e o gasto em capital humano, como variaveis significativas e,
conforme esperado, com sinal positivo.

A variavel interativa do consumo de energia elétrica residencial, com sinal positivo,
demonstra que, quanto maior o consumo de energia elétrica de uma regido vizinha, o
consumo extrapola essa regido, levando ao crescimento do PIB per capita de regides vizinhas.
Assim, o impacto nas regides depende do peso da matriz de ponderagdo espacial e, no caso da
matriz de contiguidade, o impacto desse consumo acontece apenas nas regides vizinhas a essa.

O aumento do consumo de energia elétrica industrial em outras regides leva a
aumento do PIB per capita da regido, demonstrando, portanto, que o consumo de energia
elétrica industrial leva ao aumento do PIB per capita de regides vizinhas.

Temos também a variavel do gasto em capital humano como uma varidvel interativa,
com a matriz de ponderagdo espacial representando seu efeito de extrapolar as regides,
levando, assim, ao crescimento de regides vizinhas do PIB per capita. Essa variavel foi
significativa, estatisticamente, para um nivel de até¢ 1%, e com sinal positivo, conforme
esperado, portanto, o aumento dessa variavel leva a crescimento de regides vizinhas.

Em conclusdo, o modelo de efeito aleatorio que melhor se adapta aos dados ¢ o
modelo SDM, com matriz de contiguidade ndo normalizada. Isso acontece se avalia pelos
testes Wald e LR e pelo critério de informagdo. Os coeficientes dos efeitos aleatorios em
comparagdo com os efeitos fixos sdo parecidos, com sinal positivo para as mesmas variaveis

significativas estatisticamente.
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A estimag@o do SEM possui a inclusdo do Lambda. Outra diferenca em relagdo ao
modelo SDM ¢ que temos o gasto em capital humano como significativo estatisticamente,

demonstrando que quanto maior esse gasto, maior o PIB per capita da regido.

Tabela 1.19 - Modelo SEM e suas estimag¢des do modelo de efeito aleatorio.

SEM
Cl Cln Dl Dln

Cocficientes p Valor Coeficientes p Valor Coeficientes p Valor Coeficientes p Valor

Inresi_pc 0,402 0,000 0,402 0,000 0,402 0,000 0,401 0,000
Inind_pc 0,282 0,000 0,284 0,000 0,283 0,000 0,282 0,000
InCH _pc 0,128 0,000 0,129 0,000 0,118 0,002 0,120 0,002
InCF _pc -0,014 0,320  -0,015 0,305  -0,013 0,379  -0,013 0,388
In0G _pc 0,024 0,365 0,022 0,415 0,023 0,425 0,022 0,447
Tend 0,011 0,000 0,010 0,000 0,010 0,000 0,010 0,000
Constante 9,131 0,000 9,139 0,000 9,197 0,000 9,191 0,000
Lambda 0,006 0,000 0,006 0,000 0,006 0,000 0,006 0,000
Sigma? 0,005 0,000 0,005 0,000 0,005 0,001 0,005 0,001

R?> WITHIN 0,822 0,822 0,823 0,823

R?’BETWEEN 0,746 0,744 0,740 0,740

R? OVERALL 0,722 0,721 0,719 0,719

;E:egu;dolikelihood 214,724 214,724 214,724 214,724

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

No modelo SEM, a matriz de peso espacial que melhor se adapta aos dados, como
destacado na subse¢do anterior, ¢ a matriz de ponderacao de contiguidade normalizada.

A variavel do consumo de energia elétrica residencial possui sinal positivo, ou seja, o
aumento de um ponto percentual do consumo de energia elétrica residencial leva ao aumento
de 0,40% do PIB per capita. Logo, estd conforme esperado.

Como o coeficiente do consumo de energia elétrica industrial possui sinal positivo,
consequentemente, a cada aumento de um ponto percentual no consumo de energia elétrica
industrial, aumenta 0,28% do PIB per capita, sendo seu coeficiente, estatisticamente,
significante para um nivel de até 1%.

O coeficiente referente ao gasto em capital humano possui valor positivo e
significativo estatisticamente. Portanto, a cada aumento de um ponto percentual no gasto em
capital humano, aumenta 0,12% do PIB per capita.

Em resumo, podemos destacar que o modelo SEM apresenta diferencas com a

estima¢do do modelo SDM, pois, no SEM, o coeficiente de capital humano possui sinal
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positivo e, estatisticamente, significativo para um nivel de até 1%, diferenciando-se, assim, da
estimac¢do do modelo SDM.

Temos, na Tabela 1.20, os efeitos do modelo SDM, os quais sdo divididos em: efeitos
diretos, efeitos indiretos e efeitos totais. Os efeitos diretos, como ja relatado, sdo os efeitos
restritos a cada regido, tratando-se, portanto, do impacto do coeficiente na sua respectiva
regido. O efeito indireto, como também ja explicado, trata do efeito que extrapola a regido, e ¢
provocado pelo aumento dos gastos das regides circunvizinhas. Em ultimo, temos os efeitos
totais, que tratam dos efeitos totais das varidveis no crescimento do PIB per capita.

Como destacado na andlise dos efeitos fixos, o efeito direto possui um
comportamento parecido com os coeficientes do modelo, sendo a diferenca entre essas
estimagdes o efeito feedback. O modelo escolhido de efeitos aleatérios € o SDM com a matriz
de peso espacial de contiguidade ndo normalizado. Nesse modelo, o consumo de energia
elétrica residencial e industrial possui sinal positivo e significancia estatistica para um nivel

de até 1%. Quanto maior essas variaveis maior sera o PIB per capita.

Tabela 1.20 - Modelo SDM efeitos diretos e indiretos do modelo de efeitos aleatorios.

Cy p Valor Cin p Valor D, p Valor Dy, p Valor

Inresi_pc 0,181 0,007 0,272 0,004 0,300 0,000 0,287 0,002

Ilnind_pc 0,119 0,001 0,192 0,000 0,177 0,000 0,188 0,000

Direto InCH_pc 0,029 0,538 0,000 1,000 0,004 0,932 0,006 0,912
InCF_pc -0,029 0,149 -0,021 0,384 -0,005 0,832 -0,010 0,682

In0OG_pc 0,032 0,403 0,067 0,180 0,028 0,516 0,058 0,244

Inresi_pc 0,209 0,001 0,127 0,189 0,091 0,217 0,117 0,217
Ilnind_pc 0,177 0,000 0,110 0,015 0,120 0,011 0,122 0,007
Indireto InCH_pc 0,155 0,003 0,175 0,009 0,186 0,003 0,162 0,014
InCF_pc 0,024 0,321 0,012 0,669 0,001 0,977 0,003 0,912
In0G_pc -0,027 0,532 -0,068 0,216 -0,024 0,645 -0,066 0,230

Inresi_pc 0,391 0,000 0,399 0,000 0,392 0,000 0,405 0,000
Ilnind_pc 0,297 0,000 0,302 0,000 0,296 0,000 0,311 0,000

Total InCH pc 0,183 0,000 0,175 0,000 0,190 0,000 0,168 0,000
InCF_pc  -0,005 0,784 -0,009 0,553 -0,004 0,862 -0,007 0,687

In0G_pc 0,005 0,864 -0,002 0,953 0,004 0,907 -0,008 0,774

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Os efeitos indiretos sdo significativos para um nivel de até 1%, e possuem sinal

conforme esperado tanto para o consumo de energia elétrica residencial como industrial e para
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gastos em capital humano. Esse sinal positivo indica que, quanto maior for o consumo das
regides circunvizinhas, maior serd o PIB per capita da regido.

O efeito total trata do efeito total das varidveis no crescimento do PIB per capita das
regides. As principais variaveis para explicar o crescimento do PIB per capita das regides sdo:
o consumo de energia elétrica residencial, o consumo de energia elétrica industrial e o gasto
em capital humano.

Em resumo, os efeitos no modelo SDM com efeitos aleatorios possuem resultados
similares aos do modelo de efeito fixo, mostrando significancia estatistica nas varidveis de
consumo de energia elétrica residencial e industrial para efeito direto, indireto e total; e, para
efeito indireto, também o gasto em capital humano.

A estratégia de utilizar os testes Wald, LR e o critério de informagao esta conforme
LeSage e Pace (2009) e Belotti et al. (2017).

Conforme destacado em LeSage e Dominguez (2012), os efeitos diretos, indiretos e
totais devem ser analisados na estimagdo, ja que possuem o efeito feedback das variaveis.
Essas variaveis possuem um efeito dindmico entre as regides, por isso os efeitos devem ser
considerados em detrimento das outras estimacdes, que ndo absorvem essa dindmica das
regioes.

Em geral, podemos destacar que o melhor modelo ¢ o SDM, com a matriz de
contiguidade ndo normalizada, levando a efeitos diretos o consumo de energia elétrica
residencial e industrial. O efeito direto trata apenas do efeito na regido que sofreu a variagao,
apontada pela variavel independente. Portanto, uma variacdo do consumo de energia elétrica
residencial leva ao crescimento do PIB per capita da regido. Essa situagdo também acontece
com o consumo de energia elétrica industrial.

Dentre os efeitos diretos, podemos destacar que o sinal positivo e significativo do
consumo de energia elétrica residencial demostra que o aumento do consumo das
macrorregides impacta, positivamente, o crescimento do PIB per capita das macrorregides.
Pelo lado do consumo industrial de energia elétrica, podemos destacar que seu sinal positivo
significa que o aumento dos investimentos na economia acaba por impactar, de forma
positiva, o crescimento econdmico, mostrando, assim, que o investimento aumenta 0 consumo
industrial de energia elétrica e leva ao aumento da capacidade industrial da economia,
proporcionando, consequentemente, o crescimento do PIB per capita da economia.

Os efeitos indiretos sdo os efeitos que decorrem das regides circunvizinhas. As

variaveis significativas, estatisticamente, sdo: o consumo de energia elétrica residencial, o
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consumo de energia elétrica industrial, e o gasto em capital humano. Portanto, a variacdo do
gasto de capital humano de regides vizinhas leva ao crescimento do PIB per capita da regido.

Dos efeitos indiretos, podemos destacar o sinal positivo no consumo residencial de
energia elétrica, que acontece porque o aumento do consumo acaba transbordando para outras
macrorregioes da economia brasileira, pela capacidade de mobilidade que o consumo possui,
impactando, assim, o crescimento do PIB per capita das macrorregides circunvizinhas. O
efeito indireto do consumo industrial de energia elétrica indica que o aumento dos
investimentos acaba transbordando as macrorregides circunvizinhas, levando-as ao
crescimento do PIB per capita. Isso acontece quando o investimento aumenta a capacidade de
produtividade e aumenta o consumo de bens de capitais da economia, em movimentos
envolvendo mobilidade entre as macrorregides, ou seja, o aumento do consumo industrial de
energia elétrica per capita leva ao crescimento do PIB per capita das macrorregides da
economia brasileira. O efeito indireto do gasto em capital humano possui sinal positivo,
indicando que o aumento desses gastos transborda para outras regides, resultado que acontece
pela mobilidade das pessoas na economia. Assim, o gasto em capital humano acaba por levar
ao crescimento do PIB per capita das macrorregides circunvizinhas.

O efeito total trata do efeito total no crescimento do PIB per capita da regido,
correspondendo, assim, a soma do efeito direto com o efeito indireto. Podemos destacar que o
crescimento da regido ¢ ocasionado: pelo consumo de energia elétrica residencial, pelo
consumo de energia elétrica industrial, e pelo gasto em capital humano.

Por fim, mesmo diante de algumas mudangas observadas, recentemente, na politica
regional brasileira, mostra-se necessario, ainda, definir um enquadramento relevante de
avaliacdo, monitoramento e avaliacdo das politicas econdmicas dos entes publicos brasileiros,
tanto em nivel total de pais, como em nivel de macrorregides. Desse modo, ¢ importante
demonstrar aos administradores publicos e aos legisladores os beneficios e os custos dos
gastos publicos brasileiros.

Nesse sentido, mesmo diante das reconhecidas dificuldades de convencer os agentes
publicos a fazer algo que ainda nao foi feito, este trabalho contribui para o fortalecimento da
analise da associa¢do entre os gastos publicos e o crescimento do produto interno bruto das
macrorregioes brasileiras. Por fim, destacamos que os gastos publicos em capital humano
demonstraram, ao longo deste estudo, o melhor investimento para incentivar o crescimento do

produto interno bruto das macrorregides brasileiras.
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1.7 CONCLUSAO

A contribui¢do deste ensaio consiste em lancar luz sobre a variabilidade existente nos
resultados estatisticos das estimativas de crescimento econdmico do produto interno bruto
regional, assim como sobre as avaliacdes dos gastos publicos regionais, quando utilizamos a
escala espacial das macrorregides brasileiras, ou seja, que dividem o Brasil em Norte,
Nordeste, Centro-Oeste, Sul e Sudeste. Além da discussao das diferencgas estatisticas dos
resultados, quando diferentes modelos sdo estimados, este ensaio também explora a
interpretacdo substantiva desses modelos, fornecendo, assim, algumas razdes teoricas
potenciais para se alcangar resultados diferentes do esperado.

Primeiro, na se¢do 1.2, fornecemos uma discussao de fundo sobre teorias e métodos
utilizados na literatura atual sobre o assunto, trazendo a associa¢do do crescimento economico
com os gastos publicos, e formando a base das andlises conduzidas nas se¢des seguintes. Os
gastos publicos e seu envolvimento com o crescimento econdmico ¢ também revisado nessa
se¢do, juntamente com o escopo espacial das teorias de crescimento economico.

Na secdo 1.3, descrevemos a metodologia do trabalho, apresentando os modelos, que
sdo estimados na secdo 1.5: o modelo Durbin espacial (SDM), o modelo espacial
autorregressivo (SAR) ¢ o modelo de erros espaciais (SEM), os quais sdo utilizados nas
estimagdes espaciais brasileiras, para estudar o crescimento econOmico de suas
macrorregidoes. Além disso, sdo apresentadas informacdes sobre os dados utilizados nas
estimagdes, indicando as fontes utilizadas para a montagem dos dados.

Na secdo 1.5, enfocamos a analise do crescimento econOmico brasileiro em
diferentes modelos, para diferentes matrizes de ponderacdo espacial, utilizando, para tal, a
divisdo de macrorregides brasileiras. Utilizamos dados de painel entre os anos de 1990 a 2016
para estudar os determinantes do crescimento econdmico regional no Brasil. Nessa secao,
analisamos as matrizes de ponderacdo espaciais utilizadas, quais sejam a matriz de
contiguidade e a matriz de distancia inversa e suas respectivas matrizes normalizadas.

Visando atender o objetivo deste ensaio - analisar os efeitos dos gastos regionais
brasileiros -, dividimos os gastos em trés categorias: gasto em capital humano, gasto em
capital fisico, e outros gastos; e utilizamos, como proxy para consumo € investimento, o
consumo de energia elétrica residencial e o consumo de energia elétrica industrial.

Para a selecdo do modelo, aplicamos os testes Wald, LR e o critério de informagao.

Esses testes indicaram como o melhor modelo o modelo SDM de matriz de peso espacial de
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contiguidade ndo normalizada. A estratégia adotada foi utilizada conforme destacado em
LeSage e Pace (2009) e Belotti et al. (2017).

Sintetizando, destacamos que o crescimento da regido ¢ explicado pelo consumo de
energia elétrica residencial e industrial, e as variaveis que conseguem extrapolar e provocar o
crescimento de outras regides sdo: consumo residencial de energia elétrica e consumo
industrial de energia elétrica, acrescida do gasto em capital humano.

Em nossa andlise, o efeito dos gastos publicos mostrou-se positivo em varios
modelos, indicando que esses gastos estimulam o crescimento do produto interno bruto per
capita da economia. Especificamente, o gasto publico em capital humano mostrou-se positivo
e estatisticamente significativo para efeitos indiretos, que representam os efeitos que
transbordam a regido que recebe os gastos. [sso acontece, porque os gastos em capital humano
aumentam a produtividade da economia, e seu transbordamento acontece pela mobilidade do
capital humano na economia.

A razdo para a ndo significancia do capital fisico pode ser decorrente do citado por
Bertussi (2010), que, ao ressaltar a demora de maturagdo dos gastos em capital fisico,
recomenda utilizar varidveis da média do crescimento dos proximos cinco anos para extrair o
impacto de longo prazo dos gastos em capital fisico.

No longo prazo, vimos a necessidade de que seja realizado amplo debate sobre as
causas, ainda existentes, das desigualdades regionais no Brasil, visando formular instrumentos
para melhor enfrentd-las. Entendemos ter conseguido, neste ensaio, apresentar uma analise
dos gastos publicos nas macrorregides brasileiras, ressaltando que, em geral, os gastos
publicos em capital humano possuem efeito positivo no crescimento das regides vizinhas,
mostrando, assim, ser o melhor gasto para ser incentivado, em detrimento dos gastos em
capital fisico e outros gastos. Concluindo, os gastos publicos em capital humano sao a melhor
alternativa de gasto publico para tentar combater as disparidades regionais presentes na

economia brasileira.
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2 ENSAIO 2

Gastos Publicos e Crescimento Economico dos Estados Brasileiros

Resumo: No Ensaio 2, analisamos os efeitos dos gastos publicos no crescimento do PIB per
capita, nos estados brasileiros e no distrito federal. Como na andlise feita no Ensaio 1,
separamos 0s gastos por categoria funcional, em gastos de Capital Humano, Capital Fisico e
Outros Gastos. Os modelos de solugdo aplicados neste estudo foram os modelos de painel
espacial SEM, SAR e SDM. Como ja destacado anteriormente, esses modelos possibilitam
estimar os efeitos de transbordamento do crescimento econdmico, decorrente dos gastos
publicos em estados circunvizinhos. Os resultados obtidos nas estimativas demonstraram que,
com excecdo dos gastos publicos em capital fisico, os demais gastos (gastos em capital
humano e outros gastos), impactaram, positivamente, de forma direta, sobre o PIB per capita.
Por outro lado, o consumo de energia elétrica residencial e industrial (respectivamente,
proxies de consumo e investimento dos estados brasileiros) impactou, positivamente, de
forma direta e indireta, o PIB per capita estadual.

Palavras-Chave: Econometria espacial. modelo SEM. modelo SAR. modelo SDM. PIB per
capital estadual. gastos publicos.

Abstract: In Essay 2, we analyze the effects of public spending on GDP per capita growth in
Brazilian states and in the federal district. As in the analysis carried out in Essay 1, we
separated expenditures by functional category into Human Capital, Physical Capital and Other
Expenditures. The solution models applied in this study were the SEM, SAR and SDM spatial
panel models. As previously highlighted, these models make it possible to estimate the
spillover effects of economic growth resulting from public spending in surrounding states.
The results obtained in the estimates showed that, with the exception of public expenditure on
physical capital, other expenditures (expenditures on human capital and other expenditures)
had a direct positive impact on GDP per capita. On the other hand, the consumption of
residential and industrial electricity (respectively, consumption and investment proxies of the
Brazilian states) had a positive impact, directly and indirectly, on the state's GDP per capita.

Keywords: Spatial econometry. SEM model. SAR model. SDM model. GDP per state
capital. Public spending.
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2.1 INTRODUCAO

Os gastos publicos nos estados brasileiros se diferenciam em varios aspectos, tanto
em termos de intensidade, como em termos de especificagdes. Por isso, uma andlise de
impactos entre consumo, capital fisico, gastos governamentais e PIB per capita nos estados ¢
importante, considerando que um estudo pode identificar a eficiéncia dos gastos, e induzir que
os gastos eficientes sejam concentrados nas contas que mais impactam o crescimento.

Em geral, os gastos setoriais possuem impactos diferenciados no crescimento de uma
economia. Assim, ajustar seus volumes de recursos, de tal forma que maiores volumes sejam
alocados naquelas atividades setoriais mais eficientes, s6 ¢ possivel por meio de estudos que
identifiquem as eficiéncias ou deficiéncias dos gastos governamentais.

A situacdo atual da economia, em desenvolvimento do Brasil, possibilita, ainda, a
existéncia de regides subdesenvolvidas, onde a populacdo apresenta baixo nivel de qualidade
de vida. Em fun¢do desse fato, podemos afirmar que o desenvolvimento dos estados
brasileiros tem ocorrido de formas distintas. Por exemplo, os estados do Sul e do Sudeste
possuem melhor qualidade de vida, em comparagdo com os estados do Norte e Nordeste do
Brasil. Essas diferentes caracteristicas de desenvolvimento estadual estdo associadas tanto as
eficiéncias ou ineficiéncias de gastos publicos no crescimento econdmico, quanto aos efeitos
de transbordamento. Nesse sentido, nossa proposta ¢ estudar o desenvolvimento e crescimento
dos estados brasileiros, em fun¢do do efeito de gastos publicos diretos e em fun¢do dos gastos
publicos indiretos, via estados vizinhos, devido ao efeito de transbordamento. Em suma, este
estudo consiste na analise dessas questdes, com a finalidade de entender melhor o crescimento
dos estados brasileiros.

As dessemelhancas regionais quanto ao crescimento se referem, regularmente, aos
fatores sociais, historicos, geograficos e econdmicos. Todavia, ¢ importante identificar quais
fatores validam as disparidades de crescimento estaduais, ¢ buscar formas de reduzir essas
disparidades. O Brasil ¢ um pais, relativamente, heterogéneo, do ponto de vista social e
econdmico. Assim, dado esses atributos, esperamos que haja uma convergéncia de renda no
longo prazo, com consequente reducdo das discrepancias de crescimento dos estados do
Brasil. Posto isso, com a finalidade de entender melhor os efeitos dessas diferencas nas
disparidades regides do Brasil, analisamos a associagdo do crescimento dos PIB regionais

com os gastos publicos estaduais.
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Destacamos que o Brasil constitui um caso interessante para se estudar,
especialmente quanto aos gastos publicos, dada a distribui¢do polarizada da atividade
econdmica no pais e a consequente disparidade da capacidade de gastos publicos dos
respectivos entes federados, no espaco e no tempo. Compreender que tipo de gasto publico
leva a um maior crescimento econdmico se mostra crucial para o desempenho da economia
brasileira, ao langar luz sobre medidas para combater as disparidades regionais de renda,
presentes na economia brasileira, jA que € notoria essa diferenca entre os estados da regido
Norte e Nordeste em comparagao com os estados do Sul e Sudeste.

Assim, neste Ensaio 2, analisamos, por meio de modelos de dados de painel espacial,
as relacdes de impacto entre gastos em capital humano, capital fisico e outros gastos,
consumo de energia elétrica residencial e consumo de energia industrial (respectivamente,
proxies de consumo e capital fisico nos estados brasileiros) e o PIB per capita estadual dos
estados brasileiros. Desse modo, com essa analise, buscamos entender os efeitos de
transbordamento, presentes nesses gastos, ou seja, entenderemos que os gastos publicos
impactam o crescimento nao s6 do estado que realiza os gastos, mas também dos estados
vizinhos. Para tanto, inicialmente, medimos a proximidade dos estados por meio de quatro
matrizes de ponderacdo espacial, ja enfatizadas anteriormente, quais sejam: a matriz de
contiguidade, a matriz de contiguidade normalizada, a matriz de ponderagdo de distincia
inversa, ¢ a matriz de ponderagao de distancia inversa normalizada. Em seguida, realizamos a
estimacao dos modelos: de Durbin espacial (SDM), autorregressivo espacial (SAR), e de erros
espaciais (SEM), analisando a economia brasileira no periodo de 1990 a 2016. Teorias
recentes sugerem que o0s gastos publicos impactam, positivamente, no crescimento
econdmico, ja que os gastos publicos levam a um aumento da produtividade da economia.
Esse aumento da produtividade ocorre, essencialmente, via aumento da produtividade dos
investimentos privados do capital fisico, e aumento da produtividade do trabalho, causada
pelo capital humano. Nesse sentido, os gastos publicos também aumentam o consumo das
familias e impactam a qualidade de vida da populagao.

Posto isso, abordamos, entdo, a questdo sobre como os gastos publicos impactam o
crescimento economico dos estados brasileiros, numa investigacdo que remete ao problema
atual da economia brasileira dos gastos fiscais, ja que, entendendo melhor os impactos dos
gastos no crescimento economico, podemos propor canais melhores dos gastos publicos.

Desse modo, podemos melhor entender a associagdo entre gastos publicos e crescimento
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econdmico regional, e, a partir desse entendimento, avaliar melhor a performance dos gastos
publicos estaduais na economia.

Explicitamente, a hipotese deste estudo ¢ que os gastos em capital humano e os
gastos em capital fisico possuem relacdo positiva e significativa com o crescimento da
economia, ou seja, quanto mais investimentos nessas categorias, maior sera o crescimento do
PIB per capita da economia.

O procedimento metodologico de implementagdo dos modelos econométricos
espaciais, aplicado neste Ensaio, ¢ totalmente similar ao executado no Ensaio 1. A diferenca
consiste em que, neste estudo, utilizamos dados estaduais. Portanto, a grande diferenca entre
os dois Ensaio refere-se ao nivel de estudo: no primeiro, propde-se averiguar a associagcdo dos
gastos no crescimento por meio do modelo espacial utilizando um recorte macrorregional; no
segundo, se analisa esse crescimento por meio dos gastos estaduais. Enfim, os dois ensaios
propdem a andlise por meio de econometria espacial.

No desenvolvimento deste estudo, examinamos a relagdo do crescimento do PIB per
capita com os gastos publicos em capital humano, em capital fisico e em outros gastos e
exploramos a colaboragdao do gasto publico no processo do crescimento econdémico, com 0
objetivo de entender os efeitos de transbordamento que os gastos publicos provocam entre os
estados brasileiros. Por meio dos resultados, obtivemos explicagcdes consistentes as nossas
indagagdes, bem como conseguimos identificar algumas implicagdes politicas relativas aos
gastos. Esses achados, por fim, nos concederam inferir que os gastos publicos provocaram
crescimento nos estados ndo s6 onde ocorreram os investimentos, sobretudo, em capital
humano, mas também nos estados proximos; ou seja, identificamos os efeitos de
transbordamento.

Este Ensaio foi assim organizado: desenvolvemos a se¢do da revisdo bibliografica
sobre crescimento e gastos governamentais, de forma concomitante, para os Ensaios 1 e 2, na
Secdo 1.2, apresentada anteriormente. A se¢do de metodologia também foi exposta de forma
simultdnea para os Ensaios 1 e 2, na Secdo 1.3, nomeada de Modelo de dados de painel
espacial. Na Secdo 2.2, a seguir, retratamos os resultados deste Ensaio, e, sequencialmente,
apresentamos a analise desses resultados (Se¢do 2.3). Por fim, na Secdo 2.4, inserimos a
conclusdo do Ensaio. Quanto as referéncias bibliograficas, do mesmo modo, também foram

exibidas de forma simultanea aos dois ensaios, e sao apresentadas ao final deste.
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2.2 RESULTADOS

Neste Ensaio, utilizamos dados em nivel estadual, levando em consideragdo que a
administracdo dos gastos estaduais ¢ independente, ou seja, cada estado administra seus
recursos com certa autonomia. Essa situacdo, portanto, vai ao encontro do objetivo deste
estudo, que ¢ entender os efeitos dos gastos publicos em nivel estadual, onde prevalecem as
administracdes publicas em nivel de estado. Em conclusdo, nosso objetivo ¢ entender os
gastos mais eficientes para aumentar o PIB per capita, indicando as administracdes estaduais
caminhos mais eficientes com vista a aumentar o PIB per capita dos estados.

Podemos destacar que, assim como no Ensaio 1, neste Ensaio 2, os resultados
esperados das estimacdes sdo similares; isto €, esperamos que o efeito direto do consumo
residencial e industrial de energia elétrica tenha efeito positivo no crescimento do PIB per
capita dos estados. Por outro lado, também esperamos que os gastos estaduais possuam efeitos
positivos no crescimento do PIB per capita, ou seja, que o aumento dos gastos estaduais em
capital humano, em capital fisico e em outros gastos tenham impacto positivo no crescimento
do PIB per capita dos estados.

Os efeitos indiretos sdo os efeitos no crescimento do PIB per capita, decorrentes de
variagdo das variaveis independentes dos estados circunvizinhos. Esperamos que o consumo
residencial de energia elétrica assim como o consumo industrial de energia elétrica apresente
sinal positivo, ou seja, que o consumo residencial e industrial de energia elétrica extrapole as
regides e leve o PIB per capita dos estados brasileiros ao crescimento. Do mesmo modo,
esperamos que também os gastos estaduais possuam sinal positivo, portanto, que os gastos em
capital humano dos estados circunvizinhos possuam sinal positivo, assim como 0s gastos em
capital fisico e em outros gastos.

Os efeitos indiretos positivos do gasto em capital humano acontecem, visto que o
gasto em capital humano leva ao crescimento da produtividade do trabalho, e, com a
mobilidade das pessoas, gastos nessa categoria acabam por impactar os estados
circunvizinhos, levando, portanto, ao efeito indireto positivo do gasto em capital humano.

Sobre o gasto em capital fisico também esperamos efeito indireto positivo, ja que
essa categoria de gastos eleva a produtividade dos fatores de producao, e seu gasto em estados
circunvizinhos extrapola as regides vizinhas pela mobilidade do capital na economia.

Quanto ao gasto classificado como outros gastos, deles também esperamos resultados

de efeito direto e indireto positivos. Como o aumento dessa categoria de gasto aumenta o
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consumo dos estados, elevando, assim, o crescimento do PIB da economia, o efeito direto
positivo é consequente. J4 o efeito indireto possui sinal positivo, uma vez que existe
mobilidade desses gastos, classificados como outros gastos, elevando, assim, o crescimento
do PIB per capita dos estados circunvizinhos.

O resultado das estimagdes e dos diagnosticos para dependéncia espacial ¢ discutido
em relagdo as quatro matrizes de ponderagdo espaciais. Primeiro, analisamos as matrizes de
ponderagdo espacial, que sustentam a analise da econometria espacial, analisando as matrizes
de contiguidade e de distancia inversa e suas respectivas normalizag¢des. Segundo, utilizando
o logaritmo natural do PIB per capita, analisamos se a econometria espacial ¢ o caminho
correto para analisar o crescimento dos estados brasileiros. A utilizagdo do logaritmo natural
ocorre para que as estimagdes obtenham a elasticidade dos gastos publicos com o PIB per
capita, analisando, assim, a associa¢do dos gastos em capital fisico, em capital humano e em
outros gastos com o crescimento da economia.

Ainda, com a finalidade de escolher o melhor modelo, analisamos os critérios de
informacao, o teste de razdo de verossimilhanga e o teste de Wald. E, por ultimo, realizamos
as estimacdes dos modelos SDM, SAR e do SEM, em que: as estimac¢des dos modelos SAR
foram omitidas, pois os resultados foram muito parecidos com o modelo SDM. Observamos

que isso acontece, porque os dois modelos sdo aninhados, isto é, caso as variaveis interativas

do modelo SDM sejam zero, o modelo SDM ¢ um modelo SAR.

2.2.1 Analise de matrizes de peso espacial

As matrizes de pesos espaciais, aplicadas para modelar a conectividade entre os
estados brasileiros, foram obtidas do mesmo modo que para as macrorregioes, isto &, por meio
da malha geométrica do IBGE. Desse modo, como na se¢do anterior, usamos a fun¢do
shp2dta do STATA 14, para construir as matrizes de ponderacdo de contiguidade e de
distancia inversa. Essas matrizes de pesos espaciais sdo determinantes nas estimagdes
espaciais, considerando que sdo elas que determinam as conectividades dos estados nas
estimacoes.

Desse modo, utilizamos, nas estimacdes que seguem, as duas matrizes de ponderagao
espacial, e suas respectivas matrizes normalizadas por linha. As matrizes normalizadas filtram

os efeitos de conectividade, o que implica valores médios menores na matriz de contiguidade,
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e valores médios maiores na matriz de distancia inversa, como podemos ver, claramente, nas
figuras 2.1 a seguir, e 2.2, adiante.

Assim como na se¢ao anterior referente ao Ensaio 1, apresentamos as estatisticas
descritivas das matrizes de pesos espaciais, em que: a coluna indicativa C; condiz as
estatisticas descritivas alusivas a matriz de contiguidade; a coluna indicadora C;,, reflete as
estatisticas descritivas tocantes a matriz de contiguidade normalizada; a coluna indicativa D,
refere-se as estatisticas descritivas pertencentes a matriz de distdncia inversa; e a coluna
indicativa D,, reflete as estatisticas descritivas, relativas a matriz de distdncia inversa

normalizada.

Tabela 2.1 - Estatisticas descritivas das matrizes de peso espaciais.

Cy Cin D, Dqy
Total 102,000 102,000 702,000 702,000
Minimo > 0 1,000 1,000 26,000 26,000
Links
Maximo 8,000 8,000 26,000 26,000
Média 3,770 3,770 26,000 26,000
Minimo 0,000 0,000 0,000 0,000
Minimo > 0 1,000 0,125 0,029 0,008
Valores .
Média 0,140 0,037 0,091 0,037
Maximo 1,000 1,000 0,774 0,238

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Observando-se a Tabela 2.1, nota-se que ela possui a linha indicadora links, que
relata as caracteristicas das conexdes existentes entre os estados brasileiros. Nessa linha,
destaca-se o total de conexoes entre todos os estados, com os nimeros Minimo, Maximo ¢
Médio. Assim como no capitulo 1 referente ao Ensaio 1 a normalizagdao aconteceu por linha,
ndo alterando, portanto, as conexdes. Ainda, observando essa tabela, vemos que ela exibe as
quantidades minima, maxima e média de conexdes de um estado com os demais, significando,
respectivamente, de 1, 8, e 3.7 conexdes, tanto na matriz de contiguidade como na
normalizada. A Tabela 2.1 exibe, também, que as quantidades minima, maxima ¢ média de
conexdes de uma regido com as demais, sdo, respectivamente, de 26, 26, e 26 conexdes, tanto
na matriz de distancia inversa, como na matriz de distancia inversa normalizada, indicando
que todos os estados detém conectividade medida pela distdncia inversa.

No tocante ao Total de conexdes entre todos os estados, como se expoe na Tabela

2.1, observa-se um total de 102 conexdes entre os estados, tanto na matriz de contiguidade,
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como na matriz de contiguidade normalizada. De forma andloga, verifica-se, sobre o total de
conexOes referentes as matrizes de distancia inversa e distancia inversa normalizada, um total
de 702 conexdes cada uma, indicando, assim, que todos os estados tém conexdes entre si.
Constata-se, dessa forma, que a normalizacdo das matrizes ndo modifica o niimero de
conexdes, determinadas pelas matrizes de pesos espaciais.

A linha indicativa Valores, na Tabela 2.1, exibe os valores Minimo, Maximo e
Médio, compreendidos nas matrizes de contiguidade, de contiguidade normalizada, de
distdncia inversa normalizada e ndo normalizada. Na matriz de contiguidade, os valores
Minimos, Maximo e Médio, na devida ordem, correspondem aos valores, 0, 1, e 0,14. Ja na
matriz de contiguidade normalizada, os valores Minimos, Maximo e M¢édio sio,
respectivamente, 0, 1, e 0,37. De forma parecida, ainda na Tabela 2.1, os valores Minimo,
Maximo e Médio, contidos nas matrizes de distancia inversa, sdao 0,0; 0,77 ¢ 0,091; e os
valores Minimo, Maximo e Médio, inclusos nas matrizes de distincia inversa normalizada,
sdo 0,0; 0,238 e 0,037. Especificamente, na matriz de ponderacdo da distdncia inversa,
salientamos que, em razao de as médias de linha serem menores que 1, a normalizacao dos
valores dos elementos sofre uma elevagao.

A seguir, a Figura 2.1 ilustra de que maneira as matrizes de peso espacial modelam a

conectividade entre os estados brasileiros, analisadas neste Ensaio 2.

Figura 2.1 - Matriz de ponderagdo espacial de contiguidade.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Sobre a Figura, 2.1, destacamos que, assim como no capitulo anterior referente ao
Ensaio 1, as figuras estdo em uma escala de cor para os valores da matriz, ou seja, quanto
mais escuro maior o valor corresponde a matriz de peso espacial. A figura a esquerda da
Figura 2.1 representa a matriz de contiguidade, e o da direita representa a matriz normalizada
de contiguidade. Por exemplo, na matriz de contiguidade, os elementos constituem valores de
zero a 1, logo, a cor preta equivale aos valores 1 dos elementos da matriz, e a cor branca
corresponde aos valores zero dos elementos associados.

A ordenacdo de grandeza dos valores dos elementos da matriz de conectividade
normalizada, retratada no gréfico a direita da Figura 2.1, também ocorre por meio de escala de
cores, cuja intensidade depende dos valores dos elementos da matriz. A cor preta representa o
maior elemento da matriz; contudo, se o maior valor da matriz normalizada for 0,5, sera a cor

preta a conceder esse elemento, sendo este o caso do grafico a direita da Figura 2.1.

Tabela 2.2 - Identificacdo dos estados nas matrizes de ponderag¢do espacial.

Estados Id da matriz de ponderacao espacial
Acre 1
Alagoas 2
Amazonas 3
Amapa 4
Bahia 5
Ceara 6
Distrito Federal 7
Espirito Santo 8
Goias 9
Maranhio 10
Minas Gerais 11
Mato Grosso do Sul 12
Mato Grosso 13
Para 14
Paraiba 15
Pernambuco 16
Piaui 17
Parana 18
Rio de Janeiro 19
Rio Grande do Norte 20
Rondonia 21
Roraima 22
Rio Grande do Sul 23
Santa Catarina 24
Sergipe 25
Sio Paulo 26
Tocantins 27

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Na Tabela 2.2, conforme se pode observar, sdo apresentadas as referéncias dos
estados brasileiros, associando as numeragcdes com os correspondentes estados e,
possibilitando, assim, compreender as matrizes de pesos espaciais. Podemos citar, como
exemplo, a ilustragdo apresentada na figura anterior (2.1) onde a cor escura, nos pontos 1,3 e
1,21, representa os valores 1, conferindo que o Acre € vizinho ao Amazonas e a Rondonia.

A Figura 2.2, a seguir, ilustra de que maneira a matriz de distancia inversa modela a

proximidade entre os estados, conforme analise do Ensaio 2.

Figura 2.2 - Matriz de ponderagao de distancia inversa.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A ordem de grandeza dos valores dos elementos da matriz de distancia inversa ¢
modelada na Figura 2.2, de forma similar, por meio de escala de cores, cuja pujanca se sujeita
aos valores dos elementos da matriz. Quanto maior for o valor do elemento, mais escura sera
a cor conferida a ele. A matriz de distancia inversa simboliza que os estados mais préximos
possuem valores maiores, € que esses valores vao caindo com o aumento da distancia entre os
estados.

Entre as duas Figuras (2.1 e 2.2), podemos destacar que a matriz de contiguidade
possui menor quantidade de conexdes (a Figura 2.1 possui menor quantidade de pontos
escuros que a Figura 2.2), e que suas conexoes sdo mais fortes que as conexodes da matriz de

distancia inversa (os pontos da Figura 2.1 sdo mais escuros que os da Figura 2.2).
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2.2.2 Analise da dependéncia espacial da variavel dependente

O I de Moran, conforme Moran (1950), ¢ a estatistica univariada mais comumente
usada contra a hipdtese nula de aleatoriedade espacial. Um valor significativo e positivo dessa
estatistica indica agrupamento espacial (spillovers, externalidades), enquanto um valor
significativo e negativo sugere um padrio de tabuleiro de xadrez de valores (competigdo,

repulsdo). Assim, o I de Moran ¢ calculado da seguinte forma:

212=71 ]2;71 Wj j (Yi _y) (Yj _y)
= ’ 2.1
Zizzl(Yi —V) ( )

I

Onde: W;; ¢ a matriz de peso espacial; o y; € o logaritmo natural do PIB per capita do
estado i; 0 y; € o logaritmo natural PIB per capita do estado j; € 0 § € a média do logaritmo
natural do PIB per capita. Quanto mais proximo de 1 a estatistica do I de Moran, maior ¢ a
autocorrelagao espacial do logaritmo natural do PIB per capita.

O C de Geary, como destacado em Geary (1954), ¢ outra estatistica univariada
estimada neste estudo, a qual também possui como hipotese nula a aleatoriedade espacial. A

equacdo que representa o C de Geary ¢ a que segue:

2
C=XZ 37 Wi;(yi — ;) (2.2)

Onde: W € a matriz de peso espacial; o y; € o logaritmo natural do PIB per capita do
estado i; € 0 y; € o logaritmo natural PIB per capita do estado j. Quanto menor o valor do C
de Geary, maior € a autocorrelacdo espacial do logaritmo natural do PIB per capita.

Feitas essas andlises, na sequéncia, realizamos a estimacdo desses testes de
autocorrelagao espacial, ou seja, estimamos os testes de I de Moran e C de Geary (Tabela 2.3),
em que o valor positivo indica que existe dependéncia espacial dos dados, revelando que o
caminho ideal passa por estimacdes espaciais, pois levam em consideragdo essa dependéncia

espacial dos dados.
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Tabela 2.3 - Testes de autocorrelagdo espacial com a varidvel dependente com a matriz C;.

I de Moran Cde Geary
I P valor c P valor
1990 0,551 0,000 0,397 0,000
1991 0,492 0,000 0,409 0,000
1992 0,520 0,000 0,385 0,000
1993 0,466 0,000 0,433 0,000
1994 0,512 0,000 0,380 0,000
1995 0,434 0,000 0,372 0,001
1996 0,428 0,000 0,378 0,002
1997 0,435 0,000 0,370 0,002
1998 0431 0,000 0,365 0,002
1999 0439 0,000 0,363 0,001
2000 0,468 0,000 0,351 0,001
2001 0,462 0,000 0,351 0,001
2002 0,490 0,000 0,365 0,001
2003 0,525 0,000 0,349 0,000
2004 0,520 0,000 0,353 0,000
2005 0,502 0,000 0,359 0,000
2006 0,504 0,000 0,345 0,000
2007 0,518 0,000 0,341 0,000
2008 0,520 0,000 0,344 0,000
2009 0,498 0,000 0,348 0,000
2010 0,504 0,000 0,322 0,000
2011 0,510 0,000 0,327 0,000
2012 0,520 0,000 0,331 0,000
2013 0,525 0,000 0,322 0,000
2014 0,510 0,000 0,326 0,000
2015 0,496 0,000 0,323 0,000
2016 0,479 0,000 0,338 0,000

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Da Tabela 2.3, apresentando as estatisticas do I de Moran e o C de Geary para a

dependéncia espacial dos dados, destacamos que existe uma dependéncia espacial positiva

dos dados, tanto ao analisar o I de Moran, que possui valores positivos, como o C de Geary.

Portanto, podemos destacar que a melhor alternativa para as estimagdes sdo os modelos de

econometria espacial, considerando que eles levam em conta a dependéncia espacial dos

dados.
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Em geral, essas estimacdes pela matriz de contiguidade s3o, estatisticamente,
significantes e retratam uma dependéncia espacial positiva do Inpib per capita na economia
brasileira, levando em conta a distribuigdo em estados, da economia brasileira.

Nesse sentido, elaboramos a Figura 2.3 para ilustrar os resultados obtidos nessas

estimagoes.

Figura 2.3 - O I de Moran ¢ o C de Geary na matriz de contiguidade.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Conforme podemos observar na Figura 2.3, que os indices do I de Moran e C de
Geray indicam a dependéncia espacial com a variavel Inpib per capita, sendo que, para
identificé-los, utilizamos a matriz de contiguidade. Pelo I de Moran podemos destacar a
inexisténcia de um padrao durante o periodo de 1990 a 2016. Sobre a dependéncia espacial,
observamos, durante esse mesmo periodo, aumento em alguns anos e queda em outros,
refletindo, assim, a heterogeneidade do Brasil nesse periodo.

O ideal, em uma economia, ¢ que ocorra queda dessa dependéncia espacial. Desse
modo, o produto e a qualidade de vida do Brasil poderiam estar presentes em todos os estados
brasileiros. Quando existe uma forte dependéncia espacial do produto, a qualidade de vida e
as melhores oportunidades acabam se concentrando em algumas regides, aumentando a
desigualdade de oportunidade na economia brasileira. E isso ¢ demonstrado pelo I de Moran e
pelo C de Geary com sua dependéncia positiva, ou seja, indica que estados com elevada renda
estdo proximos de estados de elevada renda, e estados com baixa renda estdo proximos de

estados com baixa renda.



Com a Tabela 2.4, expomos os resultados de mais alguns testes.

Tabela 2.4 - Testes de autocorrelacdo espacial matriz Cy,,.

Ide Moran Cde Geary
I P valor c P valor
1990 0,591 0,000 0,348 0,000
1991 0,519 0,000 0,382 0,000
1992 0,563 0,000 0,354 0,000
1993 0,503 0,000 0,409 0,000
1994 0,557 0,000 0,349 0,000
1995 0,458 0,000 0,394 0,000
1996 0,452 0,000 0,401 0,000
1997 0,458 0,000 0,394 0,000
1998 0,458 0,000 0,388 0,000
1999 0,470 0,000 0,381 0,000
2000 0,513 0,000 0,357 0,000
2001 0,507 0,000 0,361 0,000
2002 0,520 0,000 0,363 0,000
2003 0,566 0,000 0,335 0,000
2004 0,560 0,000 0,335 0,000
2005 0,540 0,000 0,348 0,000
2006 0,538 0,000 0,348 0,000
2007 0,557 0,000 0,334 0,000
2008 0,558 0,000 0,333 0,000
2009 0,545 0,000 0,341 0,000
2010 0,553 0,000 0,320 0,000
2011 0,557 0,000 0,320 0,000
2012 0,568 0,000 0,317 0,000
2013 0,581 0,000 0,308 0,000
2014 0,577 0,000 0,310 0,000
2015 0,565 0,000 0,311 0,000
2016 0,548 0,000 0,324 0,000

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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A diferenga entre a Tabela 2.3 e a Tabela 2.4, que ¢ apresentada acima, ¢ a

normaliza¢do da matriz de ponderacdo espacial. Nessa matriz normalizada, podemos destacar

a continuidade da dependéncia positiva do Inpib per capita na economia brasileira, em nivel

de estados, na economia. Além disso, podemos destacar que tanto o I de Moran quanto o C de
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Geary possuem dependéncia positiva e, estatisticamente, significante para um nivel de até 1%,
para todos os periodos de analise, entre 1990 a 2016.
O grafico apresentado na Figura 2.4, a seguir, possibilita entender melhor o

comportamento, ao longo dos anos, do I de Moran e do C de Geary.

Figura 2.4 - O I de Moran e o C de Geary para a matriz de contiguidade normalizada
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Da Figura 2.4, podemos destacar, pelo I de Moran, que, no primeiro momento, entre
1994 e 1999, houve uma queda da dependéncia espacial, a qual, logo em seguida, volta a se
elevar. Portanto, podemos destacar, que estados com elevada renda acabam ficando préximos
de estados com elevada renda, o mesmo acontecendo com estados com baixa renda.

A seguir, na Tabela 2.5, que descreve os testes de dependéncia espacial, utilizando a
matriz de peso espacial da distancia inversa, podemos destacar a existéncia de elevacdo da
dependéncia espacial, medida pelo I de Moran, demonstrando que, na economia brasileira,
existe uma concentragdo do crescimento em alguns estados € que os seus vizinhos também
crescem mais que os outros. Podemos destacar, ainda, que o I de Moran se mostrou,
estatisticamente, significante para um nivel de até 1% para todos os periodos analisados, entre
1990 a 2016. Ja o C de Geary ndo se mostrou significante entre 1995 a 1999, mas demonstrou

significancia estatistica na maior parte do periodo analisado neste estudo.



Tabela 2.5 - Testes de dependéncia espacial com matriz de distancia inversa.

I de Moran Cde Geary
I P valor c P valor
1990 0,230 0,000 0,769 0,002
1991 0,196 0,000 0,822 0,018
1992 0,211 0,000 0,799 0,006
1993 0,206 0,000 0,787 0,003
1994 0,233 0,000 0,765 0,001
1995 0,217 0,000 0,866 0,109
1996 0,208 0,000 0,877 0,138
1997 0,205 0,000 0,878 0,146
1998 0,207 0,000 0,878 0,150
1999 0,214 0,000 0,868 0,123
2000 0,243 0,000 0,834 0,053
2001 0,242 0,000 0,838 0,062
2002 0,231 0,000 0,839 0,057
2003 0,265 0,000 0,803 0,017
2004 0,264 0,000 0,805 0,016
2005 0,250 0,000 0,822 0,030
2006 0,243 0,000 0,827 0,038
2007 0,253 0,000 0,815 0,025
2008 0,260 0,000 0,814 0,024
2009 0,261 0,000 0,817 0,033
2010 0,264 0,000 0,812 0,026
2011 0,268 0,000 0,797 0,013
2012 0,267 0,000 0,795 0,011
2013 0,278 0,000 0,787 0,007
2014 0,277 0,000 0,786 0,008
2015 0,272 0,000 0,785 0,012
2016 0,266 0,000 0,787 0,015

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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A Figura 2.5, a seguir, foi construida com o intuito de melhor entendimento do

comportamento do coeficiente de dependéncia espacial ao longo do periodo analisado.

Da Figura 2.5, podemos destacar, pelo I de Moran e pelo C de Geary, que existe uma

dependéncia positiva do In pib per capita nos estados do Brasil; e que, pelo I de Moran, existe

um aumento da sua dependéncia ao longo do tempo. Pelo C de Geary, também destacamos

que existe um aumento da dependéncia espacial, sendo seu entendimento inverso ao I de
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Moran, apontando que quanto mais proximo de zero, maior ¢ a dependéncia espacial medida

pelo C de Geary.

Figura 2.5 - O I de Moran e o C de Geary na matriz de distancia inversa.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
A figura 2.6, a seguir, utiliza o I de Moran e o C de Geary para a matriz de pesos

espaciais de distancia inversa normalizada.

Figura 2.6 - O I de Moran e o C de Geary para a matriz de distancia inversa normalizada
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Da Figura 2.6, podemos destacar que, apds os anos 2000, existe um aumento da

dependéncia espacial, e que ela ¢ positiva, ao longo periodo, tanto para o I de Moran quanto
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para o C de Geary. Essa analise, reforca a concentragdo de produto per capita em alguns

estados, ou seja, em estados de elevada renda existem vizinhos de elevada renda, e em estados

de baixa renda existem estados de baixa renda.

Tabela 2.6 - Testes de dependéncia espacial matriz de distancia inversa normalizada.

I de Moran Cde Geary
I P valor c P valor
1990 0,204 0,000 0,782 0,000
1991 0,175 0,000 0,819 0,000
1992 0,191 0,000 0,800 0,000
1993 0,183 0,000 0,800 0,000
1994 0,208 0,000 0,777 0,000
1995 0,183 0,000 0,837 0,001
1996 0,177 0,000 0,846 0,001
1997 0,177 0,000 0,846 0,002
1998 0,180 0,000 0,844 0,002
1999 0,186 0,000 0,835 0,001
2000 0,211 0,000 0,807 0,000
2001 0,211 0,000 0,808 0,000
2002 0,205 0,000 0,811 0,000
2003 0,235 0,000 0,780 0,000
2004 0,233 0,000 0,782 0,000
2005 0,221 0,000 0,795 0,000
2006 0,214 0,000 0,801 0,000
2007 0,225 0,000 0,790 0,000
2008 0,229 0,000 0,787 0,000
2009 0,229 0,000 0,790 0,000
2010 0,233 0,000 0,784 0,000
2011 0,237 0,000 0,776 0,000
2012 0,239 0,000 0,773 0,000
2013 0,247 0,000 0,765 0,000
2014 0,248 0,000 0,765 0,000
2015 0,245 0,000 0,767 0,000
2016 0,239 0,000 0,772 0,000

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Podemos destacar, da Tabela 2.6, que existe uma dependéncia espacial positiva dos

dados, tanto analisando o I de Moran, que possui valores positivos, como o C de Geary.
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Portanto, podemos destacar que a melhor alternativa para as estimacdes sdo os modelos de
econometria espacial, ja que eles levam em conta a dependéncia espacial dos dados. Em geral,
essas estimagdes pela matriz de distdncia inversa normalizada sdo, estatisticamente,
significantes para um nivel de até¢ 1%, mostrando, assim, a forte dependéncia espacial do
logaritmo natural do PIB per capita dos estados brasileiros.

Podemos destacar que os testes indicam que o logaritmo natural do PIB per capita
sofre de dependéncia espacial positiva e significativa, estatisticamente, reforcando a estratégia
de utilizar modelos espaciais no ensaio. A matriz de contiguidade retrata uma dependéncia
espacial maior que a matriz de distancia inversa. No geral, o comportamento da matriz inversa
indicou aumento da autocorrelagdo espacial durante o periodo analisado. Por outro lado, a
matriz de contiguidade manteve um comportamento de queda entre 1995 a 1999, e, depois
disso, oscilou entre aumentos e quedas, ndo possuindo assim um comportamento uniforme,

como na matriz de distancia inversa.

2.2.3 Testes realizados

Este estudo estrutura um modelo de dados em painel espacial, que descreve o
desempenho dos dados empiricos em andlise; a associacdo entre o produto interno bruto per
capita de cada estado brasileiro, em funcdo dos insumos: consumo industrial de energia
elétrica; consumo residencial de energia elétrica; gastos publicos em capital humano; gastos
publicos em capital fisico; e outros gastos publicos.

Na metodologia deste ensaio, retratamos trés possiveis modelos de dados de painel
espacial, possiveis de serem utilizados (os modelos SEM, SAR, SDM). Logo, o primeiro
passo foi identificar qual modelo ¢ mais adequado para determinar a analise do estudo.

Os resultados dos testes, com base nos critérios de informacao, sdo apresentados na
sequéncia, na Tabela 2.7. Observa, nesta tabela, que utilizamos, assim como no capitulo
anterior referente ao Ensaio 1, somente dois critérios de informagdo (o Akaike Criterium
information, AIC, e o Bayesian Information Criterium, BIC), para identificar a melhor matriz
de ponderacdo, a fim de integrar as interrelacdes entre os estados brasileiros. Conforme ja
destacado os menores valores do AIC e BIC sdo os resultados preferiveis.

Desse modo, de acordo com os resultados apresentados na Tabela 2.7, dentre as
matrizes de peso, utilizadas nos cdlculos, as estimacdes com a matriz de peso de distdncia

inversa ndo normalizada apresentaram os menores valores de critérios de informacgao (tanto
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para o critério AIC, como para BIC). Logo, a matriz de pesos espaciais da distdncia inversa
ndo normalizada deve ser utilizada nas modelagdes. Podemos destacar, ainda, que o modelo
SDM, utilizando a matriz de peso da distancia inversa ndo normalizada, foi o que apresentou
os menores valores nas estimativas dos critérios de AIC e BIC. Consequentemente, as
melhores estimativas, com o modelo de efeitos fixos, sdo aquelas conduzidas pelo modelo
SDM, utilizando a matriz de ponderagdo de distancia inversa nao normalizada.

Em resumo, o modelo SDM apresenta-se como o melhor modelo pelo critério de
informagdo. A melhor matriz de pesos espaciais ¢ a matriz de distdncia inversa nao
normalizada, sendo, também, a que melhor se adapta aos modelos, SDM, SAR e SEM. Isso
mostra que a matriz de pesos espaciais de distdncia inversa ndo normalizada leva aos

melhores resultados.

Tabela 2.7 - Critério de informag¢do dos modelos de efeitos fixos.

Critério de informacao AlC BIC
SDM _C, -1173,290 -1118,190
SDM _C4, -1196,030 -1140,930
SDM_D, -1230,380 -1175,280
SDM _D,, -1219,970 -1164,870
SAR _C4 -1151,130  -1118,990
SAR Cq, -1176,950 -1144,810
SAR D, -1218,070 -1185,930
SAR D, -1213,420 -1181,280
SEM_C, -1144,790 -1112,650
SEM _C4, -1141,310  -1109,160
SEM_D, -1195,660 -1163,510
SEM_Dq, -1193,690 -1161,550

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Com a finalidade de reforcar a indicagdo do melhor modelo, realizamos os testes
Wald e LR, considerando serem esses testes os mais indicados para a escolha do melhor
modelo espacial para a andlise dos dados, conforme descritos anteriormente ao longo do
trabalho. Esses testes sdo efetuados para testar qual melhor modelo, comparando, entre os
pares de modelos SEM e SDM, SAR e SDM. A Tabela 2.8, abaixo, retrata os resultados dos

testes, estimados pelo modelo de efeitos fixos.
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Tabela 2.8 - Teste Wald nos modelos de efeito fixo.
Wald SAR chi? ) o SEM chi? P
SDM_C,; 32,8807 0,0000 36,2083  0,0000
SDM_C4,, 29,3122 0,0000 62,9508  0,0000
SDM_D,; 22,6928 0,0004 34,5502  0,0000
SDM_D4,, 16,7251  0,0051 27,0029  0,0001
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Conforme destacado por Anselin (2013), o teste de Wald testa, na hipdtese nula, se o
modelo SAR (ou o modelo SEM) ¢ um modelo mais adequado que o SDM, para as
estimativas dos dados empiricos, utilizados no estudo. Como descrito no capitulo anterior
referente ao Ensaio 1, essa andlise verifica se podemos assumir Rho = 0, ou o Rho = 0 e as
variaveis interativas como nulas. Logo, conforme estimativas apresentadas na Tabela 2.8, e
considerando os valores dos p-valores, podemos rejeitar a hipotese nula para todas as matrizes
de peso espacial, para um nivel de significincia de até 1%. Portanto, o modelo SDM ¢
apontado como o modelo que se ajusta melhor aos dados.

No teste LR, como ressaltado por Anselin (2013), testa-se qual o melhor modelo
entre 0 SAR (ou o SEM), com relagdo ao modelo SDM. Do mesmo modo, como destacado na
secdo anterior, ndo rejeitar a hipdtese nula significa que o modelo SEM (ou SAR) prevalece
como melhor modelo, comparativamente, com relagdo ao modelo SDM. Por outro lado, ao
rejeitar a hipotese nula, e aceitar a hipdtese alternativa, prevalece que o modelo SDM ¢

melhor que o SAR (ou 0 SEM), conforme podemos observar na, a seguir, na Tabela 2.9.

Tabela 2.9 - Teste LR para os modelos de efeitos fixos.
Lr test Chi? P
SAR_C; 32,1652 0,0000

SAR C{, 29,0773 0,0000
SAR D, 22,3076 0,0005
SAR D4, 16,5477 0,0054
SEM_C, 38,5050 0,0000
SEM_C,,, 64,7216 0,0000
SEM_D,; 44,7232 0,0000
SEM_D4,, 36,2825 0,0000
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Logo, conforme se observa na Tabela 2.9, considerando os valores de p-valores,

rejeitamos a hipdtese nula para todas as matrizes de pesos espaciais, para um nivel de
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significancia de até 1%. Nessa situagdo, o teste da razdo de verossimilhanga (LR) ¢,
estatisticamente, significativo, indicando que, ao incorporar o componente interativo no
modelo, SDM ¢ o melhor modelo.

A estatistica de Hausman, H, igualmente destacada na sec¢do anterior, consiste em
uma distribuicdo x?(K), com k graus de liberdade, onde k é o nimero de fatores explanatdrios
de cada modelo. Conforme também salientado anteriormente, sob a hipotese nula, Hy, ha
auséncia de correlagdo dos regressores com os termos de erro. Portanto, rejeitar a hipotese
nula, H,, significa afirmar que hd correlacdo entre os termos de erro e os regressores e,
consequentemente, os estimadores do modelo de efeitos aleatdrios ndo sdo consistentes,

segundo podemos conferir, a seguir, na Tabela 2.10

Tabela 2.10 - Teste Hausman para escolha do melhor modelo.
Hausman Chi? P
SDM_C, 16,178 0,135
SDM_C4,, 60,181 0,000
SDM_D,; 110,323 0,000
SDM_D,,, 100,248 0,000
SAR C4 9,580 0,143
SAR_C{, 31,594 0,000
SAR D, 16,989 0,009
SAR D4, 41,765 0,000
SEM_C,; 33,355 0,000
SEM_C,,, 35216 0,000
SEM_D; 19,111 0,004
SEM_D4, 20,143 0,003
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Na Tabela 2.10, demonstra que, considerando um nivel de significancia de até¢ 1%, e
considerando o p-valor estimado pelo teste de Hausman, a hipdtese H, pode ser rejeitada para
a maioria dos modelos estimados. Isso induz a utilizar o modelo de efeitos fixo, que se
caracteriza como um estimador consistente. Apenas o modelo SAR com matriz de peso de
contiguidade ndo normalizada ndo rejeita a hipotese nula Hy.

Em seguida, realizamos os mesmos testes para as estimagdes de efeito aleatorio,
além dos testes de critérios de informagao, que indicam qual a melhor matriz de peso espacial

para os modelos de efeitos aleatorios.
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A Tabela 2.11, a seguir, mostra os testes de critérios de informagao, AIC e BIC, para
as estimativas de modelos de dados de painel de efeitos aleatérios. Como anteriormente,
utilizamos os critérios de informagdo para selecionar a matriz de peso espacial mais
apropriada para os dados analisados, método similar ao realizado para as estimativas dos
modelos de efeitos fixos.

Utilizamos o critério de informagao para escolher a melhor matriz de peso espacial, a
matriz que conduz ao menor valor dos critérios AIC e BIC. Logo, em termos gerais, a matriz
de peso de distancia inversa normalizada, associada as solugdes obtidas com o modelo SDM,
se caracteriza pelo critério de informagdo AIC, como o modelo mais apropriado. As solugdes
do modelo SDM, pelo critério de informagao AIC, mostram-se mais apropriadas, tanto para o

modelo de efeitos fixos como para o modelo de efeitos aleatdrios.

Tabela 2.11 - Critério de informag¢ao dos modelos de efeitos aleatorio.

Critério de informacao AlIC BIC
SDM_c, -1022,840 -953,965
SDM_C4, -1028,881 -960,006
SDM_D, -1034,996 -966,121
SDM_D,, -1042,507 -973,632
SAR _C, -1016,434 -970,517
SAR C,, -1025,577 -979,660
SAR_D, -1018,106 -972,189
SAR D, -1033,147 -981,231
SEM_C, -1021,725 -975,808
SEM_C4, -1021,290 -975,373
SEM_D, -1040,678 -994,762
SEM_D,, -1039,643 -993,726

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Portanto, de acordo com os resultados apresentados na Tabela 2.11, dentre as
matrizes de peso utilizadas nos calculos, as estimativas com a matriz de ponderacdo de
distancia inversa normalizada, utilizando o modelo SDM, apresentaram os menores valores de
critério de informagdo (para o critério AIC). Por outro lado, para o critério BIC, a matriz de
peso espacial de distancia inversa nao normalizada, pelo modelo SEM, apresentou os menores
valores. Logo, no caso dos efeitos aleatdrios, mostra-se importante a exposicao dos testes LR

e Wald (Tabelas 2.12 e 2.13, na sequéncia), pois, pelos critérios de informagao, apresentou-se
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uma divergéncia entre os critérios AIC e BIC (o critério AIC indica o SDM de distancia

inversa normalizada, enquanto o BIC indica o SEM com distancia inversa nao normalizada).

Tabela 2.12 - Teste Wald para efeitos aleatorios.
Wald __ SAR chi? P SEM chi? P
SDM_C, 46,399 0,000 47,828 0,000
SDM _C4, 27,087 0,000 58,027 0,000
SDM_D, 80,725 0,000 96,960 0,000
SDM _D,,, 19,426 0,002 24,888 0,000

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A Tabela 2.12 exibe o teste de Wald para as estimativas de modelos de dados de
painel de efeitos aleatorios. Como ja ressaltado no decorrer deste estudo, o teste de Wald testa,
na hipotese nula, se 0 modelo SAR (ou o modelo SEM) ¢ um modelo mais apropriado que o
modelo SDM. Logo, ele verifica se podemos assumir Rho = 0, ou o Rho = 0 e as varidveis
interativas como nulas, querendo dizer que, ao comparar o desempenho do modelo SDM com
o modelo SAR, ndo rejeitar a hipdtese nula significa que podemos assumir Rho = 0, situagdo
na qual o modelo SAR ¢ o mais apropriado; e, se aceitar a hipotese alternativa, o modelo
SDM ¢ o melhor. Por outro lado, ao comparar o desempenho do modelo SDM com o modelo
SEM, nao rejeitar a hipotese nula significa assumir que Rho = 0 e as variaveis interativas sao
nulas, situa¢do na qual o modelo SEM ¢ melhor; e, se aceitar a hipdtese alternativa, o modelo
SDM ¢ melhor. Em conclusdo, conforme estimativas apresentadas na Tabela 2.12, e
considerando os valores dos p-valores, podemos rejeitar a hipotese nula para todas as matrizes
de peso espacial, para um nivel de significancia de até¢ 1%; ou seja, o modelo SDM ¢
considerado como o modelo que melhor se ajusta aos dados, quando utilizado o modelo de

efeitos aleatorios; resultado igual ao encontrado nas estimagdes de efeito fixo.

Tabela 2.13 - Teste LR para efeitos aleatorios.
LR test _ Chi? P
SAR C, 44,931 0,000
SAR C{, 26,832 0,000
SAR _ D; 63,137 0,000
SAR D4, 19,224 0,002
SEM_C, 27,086 0,000
SEM _C,,, 62,641 0,000
SEM_D,; 25,129 0,000
SEM _D4, 35,967 0,000
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Por sua vez, na Tabela 2.13, mostramos o teste LR para as estimativas de modelos de
dados de painel de efeitos aleatorios. O teste LR testa qual ¢ o melhor modelo, entre o SAR
(ou 0 SEM) e o modelo SDM, indicando que, ao rejeitar a hipotese nula, e aceitar a hipotese
alternativa significa que, para estimar os dados, o modelo SDM ¢ melhor que o SAR (ou o
SEM).

Logo, conforme demonstrado na Tabela 2.13, considerando os valores dos p-valores,
podemos rejeitar a hipotese nula para todas as matrizes de peso espacial, para um nivel de
significancia de até 1%. Portanto, o teste LR &, estatisticamente, significativo, indicando que,
utilizando o modelo de dados de painel de efeitos aleatorios, o modelo SDM ¢é o melhor
modelo.

Logo, chegamos a conclusdo que as estimagdes espaciais de efeito aleatdrio possuem
a melhor matriz de ponderagdo espacial de distancia inversa normalizada e o modelo SDM.
Portanto, as estimacdes de efeito aleatorio apresentaram resultados diferentes da estimagao
com efeito fixo, que possui a matriz de distdncia inversa nao normalizada como a melhor
opcao, levando em conta o critério de informacao BIC, AIC, os testes Wald e LR.

Quanto aos dados de painel espacial, como ja discutido em sec¢do anterior, sabemos
que os dados evoluem tanto no espaco quanto no tempo. Portanto, devemos considerar que
este se trata de um modelo dinamico.

Testamos, entdo, a presenga de raiz unitaria no painel, utilizando os mesmos testes
que antes, para as macrorregides, ou seja, aqueles implementados por Levin, Lin e Chu
(2002), Harris e Tzavalis (1999), Breitug (2000) e Im, Pesaran e Shin (2003). Esses testes tém
como hipotese nula que o painel de dados contém uma raiz unitéria (isto ¢, os dados ndo sao
estacionarios). Destacamos que os testes foram calculados prevendo a presenca de uma
tendéncia deterministica, visto que essa tendéncia ¢ relevante para explicar o crescimento do
produto interno bruto dos estados brasileiros.

A Tabela 2.14, abaixo, exibe os resultados dos testes de raiz unitaria para os dados de
painel, utilizados no estudo.

De acordo com o apresentado na Tabela 2.14, destacamos que os todos testes
permitem rejeitar a hipdtese nula, de que todos os painéis possuem raizes unitarias. Como os
testes de Levin, Lin e Chu (2002), Harris e Tzavalis (1999), Breitug (2000) e Im, Pesaran e
Shin (2003) supdem que os parametros autorregressivos dos modelos sdo usuais a todas as

unidades do painel, neste estudo, constata-se situacdo similar. Portanto, os parametros
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dindmicos estimados ndo terdo problemas, visto que o processo de fixagdo do logaritmo

natural do produto interno bruto per capita dos estados brasileiros ¢ estacionario.

Tabela 2.14 -Testes de raiz unitaria do Inpib per capita

Testes de raizes unitarias P Valor

Levin — Lin — Chu 0,0032
Harris — Tzavalis 0,0001
Im — Pesaran — Shin 0,0000
Breitung 0,0081

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Por fim, como destacamos no Ensaio 1, podemos destacar, igualmente, que
aguardamos que o PIB seja ndo estacionario, ou seja, esperamos, por essa razao, que ele nao
oscile em torno da média, que ndo seja estacionario. Neste estudo, salientamos que, colocando
uma tendéncia deterministica, o PIB per capita dos estados se tornou estacionario. Em
conclusdo esse resultado indica que, com a colocac¢do da tendéncia deterministica, o PIB per
capita dos estados brasileiros, entre 1990 a 2016, indicou oscilar em torno da média, expondo,

assim, que o atual PIB per capita brasileiro pouco cresceu dentre 1990 a 2016.
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2.3 RESULTADOS DAS ESTIMACOES ESPACIAIS

Nesta se¢do, mostramos as estimagdes e seus valores, no modelo de Durbin espacial
(SDM) e o modelo de erros espaciais (SEM) para as matrizes de contiguidade e de distancia
inversa, normalizada ou ndo. As estimagdes dos modelos SAR foram omitidas, por
apresentarem coeficientes estimados similares ao modelo SDM.

Comecamos com a estimacdo SDM, da qual esperamos resultados positivos para os
coeficientes de gastos publicos em capital humano, em capital fisico e outros gastos publicos.
Quanto aos coeficientes de consumo de energia elétrica residencial e industrial, também
esperamos resultados positivos. Além dessas estimagdes, temos as estimacdes interativas das
variaveis explicativas, das quais esperamos que os resultados sejam positivos, ou seja, que os
gastos publicos dos estados circunvizinhos transbordem para o crescimento do PIB per capita
dos estados. O Inpib_pc ¢ o logaritmo natural do PIB per capita; o Inresi_pc ¢ o logaritmo
natural do consumo de energia elétrica residencial per capita; e o Inind_pc ¢ o logaritmo
natural do consumo industrial de energia elétrica per capita. O logaritmo natural do gasto em
capital humano per capita estd representado por Inch_pc; enquanto Incf_pc é o logaritmo
natural do gasto em capital fisico per capita; e o lnog_pc ¢ o logaritmo natural de outros
gastos publicos per capita.

Conforme exibido na se¢do anterior, o0 modelo SDM, a matriz de peso espacial que
possui os melhores estimadores € a matriz de peso da distancia inversa nao normalizada, logo,
a analise se concentra nessa matriz. Observando a tabela 2.15, no geral, destacamos que todas
as varidveis possuem sinal conforme esperado, ou seja, os coeficientes estimados possuem
associagdo positiva com logaritmo natural do PIB per capita. Ressaltamos, também, que a
maioria dos coeficientes possui significancia estatistica para um nivel de até 5%, sendo o
coeficiente de gasto em capital fisico, o tnico que ndo possui essa significancia. O modelo
estimado ¢ um modelo log-log, dai que podemos analisar a elasticidade dos gastos com a
renda. Em resumo, o impacto de 1% de variacdo da variavel independente leva em
porcentagem de variacao da variavel dependente.

O aumento de 1% do consumo de energia elétrica residencial per capita leva ao
aumento de 0,30% do PIB per capita (matriz de peso da distancia inversa ndo normalizada),
mostrando, assim, a forte associagdo dessa variavel com o aumento da renda nacional, do
mesmo modo que o coeficiente se mostra bastante significativo entre as diferentes matrizes de

ponderagao espacial.
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Tabela 2.15 - Resultados das estimagdes dos modelos espaciais do SDM com efeitos fixos.!'”

C1 C1n D1 D1n
Coef. P > |z| Coef. P > |z| Coef. P > |z| Coef. P > |z|

Inresi_pc 0,287 0,000 0,283 0,000 0,308 0,000 0,299 0,000
Inind_pc 0,086 0,000 0,087 0,000 0,091 0,000 0,089 0,000
InCH pc 0,066 0,003 0,061 0,037 0,067 0,003 0,060 0,009
InCF _pc 0,007 0,372 0,007 0,850 0,005 0,471 0,006 0,434
In0G_pc 0,059 0,001 0,058 0,004 0,078 0,000 0,083 0,000
Tend 0,008 0,000 0,007 0.000 0,004 0,027 0,006 0,045
Wx
Inresi_pc -0,022 0,006 -0,078 0,054 -0,028 0,090 -0,168 0,011
Inind_pc 0,009 0,079 0,018 0,366 0,030 0,009 0,001 0,974
InCH pc 0,011 0,161 0,055 0,082 0,005 0,718 0,029 0,458
InCF _pc 0,002 0,522 -0,007 0,513 -0,006 0,272 0,006 0,731
In0G_pc -0,001 0,923 0,007 0,764 -0,028 0,008 -0,055 0,050
Spatial
rho 0,026 0,003 0,188 0,000 0,153 0,000 0,394 0,000
Variance
sigma? 0,011 0,000 0,011 0,000 0,010 0,000 0,011 0,000
LR _Direct
Inresi_pc 0,284 0,000 0,301 0,000 0,311 0,000 0,298 0,000
Inind_pc 0,088 0,000 0,089 0,000 0,101 0,000 0,091 0,000
InCH pc 0,067 0,002 0,063 0,006 0,073 0,001 0,061 0,006
InCF _pc 0,007 0,341 0,006 0,384 0,002 0,773 0,006 0,398
In0G_pc 0,060 0,000 0,059 0,001 0,076 0,000 0,083 0,000
LR_Indirect
Inresi_pc -0,062 0,017 0,055 0,091 0,078 0,038 -0,092 0,278
Inind_pc 0,045 0,018 0,031 0,000 0,182 0,000 0,050 0,454
InCH _pc 0,055 0,059 0,072 0,001 0,059 0,174 0,081 0,098
InCF _pc 0,009 0,440 -0,007 0,016 -0,021 0,313 0,012 0,633
In0G _pc 0,004 0,878 0,028 0,249 -0,062 0,093 -0,042 0,286
LR _Total
Inresi_pc 0,222 0,000 0,355 0,000 0,389 0,000 0,206 0,013
Inind_pc 0,133 0,000 0,121 0,000 0,283 0,000 0,142 0,045
InCH _pc 0,122 0,000 0,135 0,000 0,132 0,002 0,142 0,002
InCF_pc 0,016 0,187 -0,001 0,945 -0,019 0,366 0,018 0,473
In0G _pc 0,062 0,004 0,073 0,001 0,014 0,699 0,041 0,253
R%*squared 0,793 0,796 0,801 0,802
stquared overall 0,568 0,748 0,702 0,730
R?squared within 0,533 0,825 0,713 0,848
log likelihood 598,647 610,014 627,190 621,986
mean of fixed-effects 7,511 7,269 5,735 5,378

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

O aumento de 1% do consumo de energia elétrica industrial per capita levou ao
aumento de 0,091% do PIB per capita (matriz de peso da distancia inversa ndo normalizada),
tendo o coeficiente também se mostrado significativo, estatisticamente, para um nivel de até

1%. O sinal positivo estd conforme esperado, ou seja, quanto maior o consumo de energia

10 As variaveis interativas sdo a matriz de ponderagdo w, multiplicada pelas variaveis independentes. O rho é a
variavel dependente espacialmente defasada. No Tend, que é uma variavel de tendéncia deterministica,
colocamos, no ano de 1990 o valor 1, no ano de 1991 igualamos a 2 e, assim, sucessivamente até chegar ao ano
2016 com valor 27. O sigma? ¢é a variancia obtida pela estimativa de efeito fixo, que maximiza a fungio de
verossimilhancga, nesse caso, a variancia do erro da estimativa.
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elétrica industrial maior o PIB per capita da populacdo. Esse sinal positivo esta presente nas
diferentes matrizes de pesos espaciais.

A variavel gasto em capital humano per capita apresentou sinal positivo, conforme
esperado, demonstrando que quanto maior os gastos dos estados em capital humano maior
sera o PIB per capita da populacdo. Assim, verificamos que o gasto em capital humano acaba
por melhorar a produtividade da populacdo, o que leva, consequentemente, a melhora do PIB
per capita. Um aumento de 1% no gasto de capital humano leva a um aumento de 0,067% do
PIB per capita (na matriz de peso espacial de distancia inversa ndo normalizada).

Quanto ao capital fisico, esperavamos que apresentasse sinal positivo com o PIB per
capita, mas ele mostrou-se ndo significante nos modelos. A principal razdo para isso pode ser
porque os gastos em capital fisico demoram mais tempo para impactar a renda per capita.
Desse modo, poderiamos analisar seu impacto no PIB per capita, por meio da variavel
dependente, em forma de média ao longo do tempo. E assim, poderiamos extrair seu impacto
no crescimento no longo prazo, conforme indicado no estudo de Bertussi (2010), que analisa a
taxa de crescimento média de cinco anos, possibilitando perceber o impacto dos gastos em
capital fisico no PIB per capita de longo prazo.

Os outros gastos per capita se mostraram, estatisticamente, significantes para um
nivel de até 1%, o qual levou a um aumento de 0,078% do PIB per capita (na matriz de peso
espacial de distancia inversa ndo normalizada). O coeficiente positivo esta conforme
esperado, portanto outros gastos acabam aumentando o PIB per capita dos estados.

O valor positivo do Tend significa que existe uma tendéncia deterministica para
explicar o PIB per capita dos estados, indicando, portanto, uma tendéncia comum, que explica
o crescimento do PIB per capita dos estados.

O Rho se mostrou significante, estatisticamente, para as quatro matrizes de
ponderagdo espacial para o nivel de até 1% de significancia estatistica. O Rho é uma variavel
espacial que se mostrou significante, refor¢ando, assim, a importancia dos modelos espaciais.
O Rho representa a variavel dependente, com um componente espacial defasado, ou seja,
representa o impacto no PIB per capita da variacio do PIB per capita dos estados
circunvizinhos. Seu resultado positivo estd conforme esperado, ja que indica que o
crescimento do PIB per capita dos estados circunvizinhos leva ao crescimento do PIB per
capita. Portanto, existe uma concentragdo espacial do crescimento do PIB per capita dos

estados brasileiros.
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As variaveis interativas espaciais, incluidas pelo modelo SDM, possibilitam perceber
efeitos de transbordamento entre as regides. Essas varidveis se mostraram significativas para
algumas matrizes de ponderagdo espacial e, para algumas varidveis, com sinal positivo e
negativo. O sinal positivo indica que uma variagdo da variavel independente de estados
vizinhos leva ao crescimento do PIB per capita do estado.

Temos, também, as estimagdes dos efeitos diretos e indiretos na economia, em que 0s
efeitos diretos indicam efeitos que se restringem ao estado que recebe os investimentos. Esses
resultados estdo parecidos com os resultados dos coeficientes das estimagdes, indicando como
ndo significativa apenas a variavel do gasto em capital fisico, reforcando, assim, seu aspecto
de variavel de impacto no crescimento da economia.

Os efeitos indiretos representam os efeitos que transbordam os estados e levam ao
crescimento de outros estados. Podemos destacar que essas sdo varidveis importantes, pois
seus gastos levam ao crescimento outras regides, na economia brasileira, sendo que a maioria
das varidveis apresentou sinal positivo, ou seja, indicou crescimento de outras regides. O sinal
negativo indica que o seu transbordamento ¢ negativo nessas regides. Isso pode acontecer,
como destacado em Hirschman (1961), devido os efeitos negativos de polarizacao, levando a
queda do crescimento. Esse efeito negativo acontece quando os estados vizinhos ndo
conseguem competir com os estados que recebem os maiores gastos, acabando, portanto, por
levar a maior concentragdo de pessoas, de investimento privado e de melhor condicao de vida
para estados que recebem maiores gastos.

Por ultimo, os efeitos Totais sdo a soma dos efeitos diretos e indiretos. Em resumo,
destacamos que as principais variaveis para explicar o PIB per capita dos estados sdo: o
consumo residencial de energia elétrica per capita, o consumo industrial de energia elétrica, e
os gastos em capital humano per capita. Assim sendo, o principal gasto para incentivar o PIB
per capita ¢ o gasto em capital humano per capita.

A Tabela 2.16, a seguir, retrata os efeitos fixos individuais de cada estado, nas
estimagdes das diferentes matrizes de pesos espaciais, destacando que o efeito fixo individual
(também chamado de intercepto individual) do estado do Acre, na matriz de peso espacial de

contiguidade ndo normalizada, ¢ 7,94.
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Tabela 2.16 - Resultados dos efeitos fixos individuais dos modelos espaciais do SDM!'!.
C Cin D, Dy,
Fixed effects1 7,974 7,137 7,119 5,229
Fixed effects2 7437 6,946 4,076 5,083
Fixed effects3 7,384 7,529 7,174 5,635
Fixed effects4 8,402 7,251 6,697 5,351
Fixed effects5 5,972 7,127 5,257 5,240
Fixed effects6 7,207 7,038 5,089 5,152
Fixed effects7 9,184 8,356 6,182 6,456
Fixed effects8 7,976 7,475 6,050 5,563
Fixed effects9 6,776 7,283 5,186 5,336
Fixed effects 10 7,171 6,677 5,140 4,780
Fixed effects 11 6,390 7,251 5,416 5,355
Fixed effects 12 7,196 7,375 6,268 5,466
Fixed effects 13 6,899 7,398 6,328 5,473
Fixed effects 14 6,521 6,999 6,076 5,115
Fixed effects 15 7,434 6,946 3,922 5,081
Fixed effects 16 6,896 7,047 3,994 5,155
Fixed effects 17 6,676 6,847 4,851 4,954
Fixed effects 18 8,006 7,490 6,063 5,594
Fixed effects 19 8,121 7,612 6,280 5,725
Fixed effects 20 7,872 7,066 4,647 5,178
Fixed effects 21 7,743 7,233 6,686 5,327
Fixed effects 22 8,084 7,255 7,069 5,365
Fixed effects 23 8,718 7,512 6,895 5,613
Fixed effects 24 8,353 7,489 6,314 5,583
Fixed effects 25 7,959 7,145 4,513 5,263
Fixed effects 26 7,850 7,687 6,108 5,761

Fixed effects 27 6,590 7,088 5,438 5,163
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Na sequéncia, temos a Tabela 2.17, tratando da estimacdo SEM, e na qual foi
incluido o estimador lambda.

Relembrando que, pela Tabela 2.7, o modelo SEM, o qual possui os melhores
estimadores, trata da estimagcdo com a matriz de peso de distancia inversa ndo normalizada,
sendo assim, a andlise se concentrard nessa matriz. Nesse sentido, podemos destacar que, no
modelo SEM, em geral, efeitos sdo os mesmos, mas o capital fisico possui significancia

estatistica a 10% de significancia para a matriz de ponderacdo de contiguidade, normalizada

10 fixed ef fects 1 trata da estimagdo dos efeitos fixos decorrente do estado 1 (seguindo a tabela 2.2 trata da
do estado do Acre), a estimacao desses efeitos fixos seguiu a equagao 1.39.
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ou ndo. Entretanto, possui sinal negativo, ndo condizente com o esperado, demonstrando que
quanto maior os gastos em capital fisico menor serd o PIB per capita dos estados, na

economia.

Tabela 2.17 - Estima¢des do modelo SEM com as matrizes de ponderagdes espaciais.
Matrizes C, Cin D, D,

Coef. P>|z| Coef. P>|z| Coef. P>z Coef. P>|z|

Main
Inresi_pc 0,409 0,000 0,411 0,000 0,258 0,000 0,264 0,000
Inind_pc 0,113 0,000 0,116 0,000 0,088 0,000 0,089 0,000
InCH _pc 0,120 0,000 0,127 0,000 0,082 0,000 0,078 0,000
InCF _pc -0,012 0,095 -0,014 0,062 0,005 0,540 0,005 0,529
In0G _pc 0,082 0,000 0,078 0,000 0,080 0,000 0,078 0,000
Tend 0,010 0,000 0,011 0,000 0,009 0,000 0,010 0,000
Spatial
lambda 0,058 0,000 0,189 0,000 0,162 0,000 0,419 0,000
Variance
sigma?® 0,012 0,000 0,012 0,000 0,011 0,000 0,011 0,000
R?between model 0,777 0,777 0,775 0,774
R? overall model 0,784 0,782 0,790 0,789
R? within model 0,867 0,863 0,873 0,870
log likelihood 579,394 577,653 604,828 603,845
Mean of fixed-effects 8,472 8,478 8,502 8,539

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Observando a Tabela 2.17, que trata da estimacdo SEM com a inclusdo do lambda,
que representa as interacdes omitidas, verifica-se que o lambda possui sinal positivo.
Portanto, quanto maior o desenvolvimento de regides circunvizinhas, maior o PIB per capita.
Podemos, também, destacar que essa leitura acontece para as diferentes matrizes de pesos
espaciais, e que os coeficientes também estdo, estatisticamente, significativos para um nivel
de até 1%.

Entendemos que as estimacdes apenas por efeito fixo sdo suficientes, pois como
destacado em Elhorst (2014), essas estimacdes sao mais adequadas para trabalhar com
estimacdes espaciais. Entretanto, para efeito de comprovar essa abordagem, realizamos,
também, os testes de Hausman (1978); e, para sabermos se a alternancia dos efeitos alteraria
muito as estimagdes dos coeficientes, calculamos os modelos de efeitos fixos e aleatdrios.

A seguir, na Tabela 2.18, descrevemos os resultados obtidos.



Tabela 2.18 - Modelo SDM com efeito aleatorio.
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Matrizes C, Cip D, Dy,
Coef. P>|z| Coef. P>z Coef. P>|z| Coef. P>|7|
Main
Inresi_pc 0,290 0,000 0,294 0,000 0,285 0,000 0,317 0,000
Inind_pc 0,089 0,000 0,088 0,000 0,095 0,000 0,091 0,000
InCH pc 0,081 0,000 0,066 0,006 0,083 0,000 0,067 0,004
InCF _pc 0,009 0,232 0,007 0,343 0,008 0,294 0,007 0,355
In0G_pc 0,067 0,000 0,058 0,001 0,087 0,000 0,086 0,000
Tend 0,008 0,000 0,006 0,004 0,003 0,066 0,005 0,171
_cons 8,626 0,000 7,081 0,000 8,628 0,000 5,255 0,000
Wx
Inresi_pc -0,007 0,233 -0,070 0,088 0,025 0,042 -0,162 0,015
Inind_pc 0,017 0,000 0,030 0,138 0,066 0,000 0,021 0,639
InCH pc 0,009 0,286 0,050 0,124 0,013 0,378 0,021 0,596
InCF _pc 0,000 0,921 -0,010 0,377 -0,011 0,055 0,000 0,981
In0G pc -0,003 0,598 0,005 0,816 -0,036 0,001 -0,062 0,032
Spatial
rho 0,002 0,712 0,198 0,000 0,032 0,028 0,379 0,000
Variance
sigma® 0,012 0,000 0,011 0,000 0,011 0,000 0,011 0,000
LR _Direct
Inresi_pc 0,288 0,031 0,292 0,000 0,284 0,000 0,315 0,000
Inind_pc 0,090 0,010 0,091 0,000 0,097 0,000 0,094 0,000
InCH pc 0,081 0,022 0,069 0,003 0,083 0,000 0,068 0,002
InCF _pc 0,009 0,008 0,007 0,353 0,008 0,286 0,007 0,328
In0G_pc 0,067 0,017 0,059 0,001 0,088 0,000 0,086 0,000
LR_Indirect
Inresi_pc -0,031 0,023 -0,030 0,477 0,061 0,080 -0,067 0,483
Inind_pc 0,064 0,017 0,050 0,028 0,147 0,000 0,090 0,211
InCH pc 0,031 0,029 0,068 0,049 0,039 0,251 0,074 0,168
InCF _pc -0,001 0,010 -0,010 0,411 -0,017 0,243 0,006 0,827
In0G_pc -0,013 0,021 0,015 0,531 -0,080 0,003 -0,046 0,262
LR _Total
Inresi_pc 0,257 0,026 0,262 0,000 0,344 0,000 0,247 0,009
Inind_pc 0,154 0,018 0,141 0,000 0,244 0,000 0,184 0,015
InCH _pc 0,112 0,025 0,137 0,000 0,122 0,000 0,142 0,005
InCF _pc 0,008 0,010 -0,003 0,813 -0,009 0,534 0,013 0,620
In0G _pc 0,054 0,008 0,073 0,002 -0,001 0,968 0,040 0,166
R%?between model 0,791 0,796 0,802 0,802
R? overall model 0,783 0,760 0,765 0,746
R? within model 0,851 0,838 0,876 0,860
log likelihood 509,139 525,364 530,814 535,317

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Conforme destacado, anteriormente, na Tabela 2.11, a matriz que possui os melhores

estimadores do modelo SDM ¢ a matriz de peso espacial de distancia inversa normalizada,

portanto esta andlise se concentra nessa matriz de peso de distancia inversa normalizada. No

geral, destacamos que a maioria das varidveis possui sinal conforme esperado, entretanto o

capital fisico para todas as matrizes de ponderacdo espaciais ndo apresentou efeito

significativo estatisticamente. O modelo estimado trata-se do modelo log-log, pelo qual

pensamos analisar a elasticidades dos gastos com a renda, ou seja, analisamos qual o impacto
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que 1% de variacdo da variavel independente causa na porcentagem de variacdo da variavel
dependente.

Verificamos que o aumento de 1% do consumo em energia elétrica residencial per
capita levou ao aumento de 0,31% do PIB per capita, na matriz de ponderagdo da distancia
inversa normalizada. Assim, o coeficiente mostrou-se significativo para o nivel de até 1%,
entre as diferentes matrizes de peso espacial.

O consumo de energia elétrica industrial também apresentou significancia estatistica
para um nivel de até 1%, com sinal positivo, conforme esperado, ou seja, quanto maior o
consumo de energia elétrica industrial maior o PIB per capita dos estados brasileiros, nesse
sentido, para todas as matrizes de peso espacial. O aumento de 1% do consumo industrial de
energia elétrica per capita, levou ao aumento de 0,091% do PIB per capita.

A varidvel de gasto em capital humano per capita apontou sinal positivo, portanto,
quanto maior os gastos dos estados em capital humano maior serd o PIB per capita dos
estados brasileiros. Como o gasto em capital humano melhorou a produtividade da populagao,
consequentemente, deve melhorar a renda. Um aumento de 1% do gasto em capital humano
per capita levou ao aumento de 0,067% do PIB per capita dos estados.

Do capital fisico esperdvamos sinal positivo com a renda, mas ele mostrou-se ndo
significante nos modelos. A principal razdo para isso pode ser porque os gastos em capital
fisico demoram mais tempo para impactar a renda per capita. Portanto, poderiamos que
analisar seu impacto na renda por meio da varidvel dependente, em forma de média, no longo
do tempo. Assim, poderiamos extrair seu impacto no crescimento no longo prazo, conforme
apresentado no trabalho de Bertussi (2010), que analisa a taxa de crescimento médio de cinco
anos, percebendo o impacto dos gastos em capital fisico na renda.

Os outros gastos per capita se mostraram, estatisticamente, significantes para o nivel
de até 1%. O aumento de 1% de outros gastos per capita levou ao aumento de 0,086% do PIB
per capita, representando, esse sinal positivo, que os outros gastos levam ao aumento do PIB
per capita dos estados brasileiros.

O Rho se mostrou significante, estatisticamente, para trés matrizes de peso espacial,
a 1% de significincia estatistica. Sendo o Rho uma variavel espacial significante, reforca a
importancia dos modelos espaciais. O Rho representa a varidvel dependente, com um
componente espacial defasado, representando, portanto, o impacto da variacdo do PIB per
capita dos estados circunvizinhos no PIB per capita. Mesmo assim, o Rho ndo se mostrou

significante, estatisticamente, na matriz de contiguidade ndo normalizada.
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As varidveis interativas espaciais, incluidas pelo modelo SDM, possibilitaram
perceber efeitos de transbordamento entre os estados. Essas variaveis mostraram-se
significativas em algumas matrizes de peso espacial, e, para algumas varidveis, com sinal
positivo e negativo. O sinal negativo representa que a variagdo da varidvel dos estados
circunvizinhos leva a queda do PIB per capita do estado.

Na sequéncia dessas estimagdes desenvolvemos as estimagdes dos efeitos diretos e
indiretos na economia. Os efeitos diretos indicam efeitos que se restringem ao estado que
recebe os investimentos. Os resultados obtidos mostraram-se parecidos com os resultados dos
coeficientes das estimagdes, indicando como nao significativa apenas a varidvel do gasto em
capital fisico, reforcando, assim, seu aspecto de variavel de impacto no crescimento da
economia. A diferenca entre os resultados dessa estimag¢dao com os coeficientes estimados ¢
chamada de efeito feedback.

Os efeitos indiretos retratam os efeitos que transbordam os estados. Destacamos que
essas sdo varidveis importantes, pois elas detectam impactos de transbordamento e levam ao
crescimento de outros estados brasileiros. O sinal negativo indica que o seu transbordamento
¢ negativo nessas regides, € isso pode acontecer, como destacado por Hirschman (1961), em
estudo conclusivo de que os efeitos negativos de polarizagdo levam a queda do crescimento.
Esse evento acontece quando os estados vizinhos ndo conseguem competir com os estados
que recebem os maiores gastos, o que acaba por levar a maior concentragao de pessoas, mais
investimento privado ¢ melhor condicdo de vida a esses estados (que recebem maiores
gastos).

Em conclusdo, o modelo de efeito aleatorio possui alguns coeficientes com sinais
diferentes da estimagdao de efeito fixo (considerando os modelos SDM de efeito fixo e
aleatorio). A varidvel interativa do consumo de energia elétrica possui sinal negativo na matriz
de peso espacial de distancia inversa normalizada. Os outros gastos também possuem variavel
interativa negativa. Diferenciando assim da estimativa de efeitos fixos.

A Tabela 2.19, a seguir, trata da estimagdo SEM e nela foi incluido o estimador
lambda, que representa as interagdes omitidas.

Relembrando a Tabela 2.11, anteriormente apresentada, pelos critérios de
informagdo, a matriz de peso espacial que possui os melhores estimadores para o modelo
SEM ¢ a matriz de distancia inversa nao normalizada, logo a andlise dos coeficientes se
concentra nessa matriz. No modelo SEM, destacamos que verificamos os mesmos efeitos,

sendo que o capital fisico ndo possuia significAncia estatistica nem ao nivel de 10% de
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significaAncia para todas as matrizes de ponderagdo espacial. No entanto, o sinal positivo
mostrou-se condizente com o esperado, demonstrando que quanto maior os gastos em capital

fisico maior sera o PIB per capita dos estados na economia.

Tabela 2.19 - Modelos SEM com efeito aleatorio.

Matrizes C, Cin D, D4,
Coef. P>|z| Coef. P>z Coef. P>z Coef. P>|z|
Main
Inresi_pc 0,258 0,000 0,259 0,000 0,276 0,000 0,283 0,000
Inind_pc 0,092 0,000 0,093 0,000 0,090 0,000 0,091 0,000
InCH _pc 0,099 0,000 0,101 0,000 0,087 0,000 0,083 0,000
InCF _pc 0,006 0,456 0,005 0,479 0,006 0,463 0,006 0,447
In0OG_pc 0,070 0,000 0,067 0,000 0,083 0,000 0,081 0,000
Tend 0,009 0,000 0,010 0,000 0,008 0,000 0,009 0,000
_cons 8,450 0,000 8,456 0,000 8,476 0,000 8,513 0,000
Spatial
Lambda 0,032 0,019 0,108 0,025 0,164 0,000 0,428 0,000
Variance
sigma?® 0,012 0,000 0,012 0,000 0,011 0,000 0,011 0,000
R%between model 0,777 0,777 0,775 0,774
R? overall model 0,789 0,788 0,795 0,794
R? within model 0,874 0,871 0,880 0,878
log likelihood 495,596 494,044 518,249 517,334

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Em resumo, os sinais possuem similaridade com as estimacdes de efeito fixo,
mostrando sinal positivo para todos os coeficientes estimados. Ou seja, o consumo de energia
elétrica residencial gera impacto positivo com o PIB per capita, em que o aumento de 1% do
consumo residencial de energia elétrica per capita leva ao aumento de 0,27% do PIB per
capita. O consumo industrial também apontou sinal positivo, cujo aumento de 1% do
consumo de energia elétrica industrial per capita levou a um aumento de 0,090% do PIB per
capita.

O aumento de 1% do gasto em capital humano levou ao aumento de 0,087% do PIB
per capita dos estados na economia, enquanto o aumento de 1% dos outros gastos levou ao
aumento de 0,083% do PIB per capita.

Conforme a Tabela 2.19, observamos que o lambda possui sinal positivo. Logo,
quanto maior o desenvolvimento de regides circunvizinhas, maior o PIB per capita do estado.

Também podemos destacar que essa leitura acontece para as diferentes matrizes de peso
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espaciais, ¢ que os coeficientes também estdo, estatisticamente, significativos para um nivel
de até 5%.

No geral, pelo critério de informagdo, indicamos que a melhor matriz de pesos
espaciais ¢ a matriz de distancia inversa ndo normalizada. Os testes Wald e LR indicaram que
o modelo SDM ¢ o melhor modelo em comparacdo com os modelos SAR e SEM, tendo o
teste Hausman indicado o modelo de efeito fixo como o melhor. A estratégia de utilizar os
testes Wald, LR e o critério de informagao seguiu conforme referendam LeSage e Pace (2009)
e Belotti et al. (2017).

Nesse modelo (SDM com matriz de distancia inversa ndo normalizada), os
coeficientes possuem sinal positivo, do mesmo modo que o gasto em capital fisico,
demonstrando que a elevagdo dessas variaveis leva ao crescimento do PIB per capita da
economia. Apenas o gasto em capital fisico possui ndo significncia estatistica, as outras
varidveis possuem significancia para um nivel de até 1%.

O modelo SDM possui variaveis interativas das varidveis independentes com a
matriz de ponderagdo, sendo que essa interagao acaba por representar o efeito da elevagao
dessas variaveis dos estados vizinhos no crescimento do PIB per capita do estado.

O efeito positivo do coeficiente interativo do consumo de energia elétrica industrial
apresentou-se de acordo com o esperado, com sinal positivo, ou seja, de que sua elevacio nos
estados circunvizinhos leva ao crescimento do PIB per capita. Isso acontece pela capacidade
que os investimentos possuem de extrapolar os estados, j& que o investimento maior leva a
consumo de mais produtos intermedidrios na economia acabando por levar ao crescimento
maior de estados vizinhos, sendo que, quanto mais proximos, maior o impacto.

A variavel espacial RHO possui sinal positivo e significancia estatistica. Como essa
variavel representa uma varidvel interativa entre a varidvel dependente com a matriz de
ponderagdo espacial defasada, podemos destacar que o crescimento do PIB per capita dos
estados circunvizinhos acaba por explicar o crescimento do PIB per capita. Logo, confirma
que existe um transbordamento entre os estados, justificando, assim, este estudo com
estimagdes espaciais.

Conforme destacado em LeSage e Dominguez (2012), os efeitos diretos, indiretos e
totais devem ser analisados na estimacao, visto que tém efeito feedback das varidveis. Essas
variaveis possuem um efeito dindmico entre as regides, por isso os efeitos devem ser
considerados em detrimento das outras estimacdes, que ndo absorvem essa dindmica das

regioes.
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O efeito direto possui comportamento parecido com o das estimagdes; a diferenga
desses valores é o que se identifica como efeito feedback, ou seja, ndo existe grande diferencga
nessas estimagdes, ¢ elas possuem leitura parecida com as outras.

Podemos destacar que o consumo de energia elétrica residencial possui sinal positivo
e significante estatisticamente, o que retrata que sua elevagdo estd associada ao crescimento
do PIB per capita da economia brasileira. Esse resultado, que esta de acordo com o esperado,
considerando que o aumento do consumo tende a levar ao crescimento do PIB per capita,
acontece pela capacidade do consumo em estimular o aumento do crescimento do PIB per
capita da economia.

O consumo de energia elétrica industrial, também possui sinal positivo e relevante
estatisticamente; e, sendo uma proxy para investimento, podemos destacar que seu sinal esta
de acordo com o esperado, isto €, que sua elevacdo leva ao crescimento do PIB per capita da
economia dos estados, pela caracteristica de propagacdo na economia que essa varidvel
possui. Isso acontece pela capacidade dos investimentos em aumentar o crescimento do PIB
per capita da economia, aumentando a capacidade de produtividade e consumo de bens de
capitais na economia.

Pelo lado do governo, encontramos efeito positivo do gasto em capital humano,
indicando que o aumento dessa categoria de gastos leva ao aumento do crescimento do PIB
per capita da economia. Isso acontece pelo aumento da produtividade do fator trabalho e
capital que o aumento de gastos em capital humano provoca. Outro gasto significativo refere-
se ao gasto classificado como outros gastos, em que podemos destacar que a elevagdo desse
gasto eleva o consumo da economia e, consequentemente, leva ao aumento do PIB per capita
da economia.

No efeito indireto, encontramos uma leitura de transbordamento, indicando que essas
varidveis podem extrair esse efeito na economia brasileira. Analisando desse modo, vemos
que os efeitos ndo ficam restritos aos estados, pois sdo efeitos de alteragdo da variavel
independente dos estados circunvizinhos, impactando a varidvel dependente do estado. A
elevagdo do consumo de energia elétrica residencial dos estados circunvizinhos, medida pela
distancia inversa ndo normalizada, leva ao crescimento do PIB per capita, demonstrando que
o crescimento do PIB per capita do estado também depende do crescimento do consumo de
energia elétrica residencial dos estados circunvizinhos. Isso acontece em razdo da

caracteristica de propagagdo que o consumo possui.
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O consumo de energia elétrica industrial também possui sinal positivo e
estatisticamente significante para o nivel de até 1%. Assim, destaca-se que o aumento dessa
variavel nos estados circunvizinhos leva ao crescimento do PIB per capita, considerando que
essa variavel trata de uma proxy dos investimentos, e, portanto, o aumento do consumo de
energia elétrica industrial leva ao aumento do PIB per capita. Esse evento acontece devido a
mobilidade da demanda de bens de capitais que os investimentos possuem, ou seja, os estados
circunvizinhos tendem a vender mais bens de capitais, em razdo dos investimentos, levando,
assim, ao crescimento do PIB per capita dos estados circunvizinhos. Nesse sentido, quanto
maior o aumento de consumo de energia elétrica industrial em um estado, maior sera o
crescimento per capita dos estados vizinhos.

As variaveis de gastos dos governos estaduais, por sua vez, nao possuem, no modelo,
efeito positivo ou relevante; ndo significativo, estatisticamente, em relacdo ao gasto em
capital humano e fisico; e negativo quanto a outros gastos. Portanto, podemos destacar que os
outros gastos possuem efeito limitado apenas ao estado no qual ocorre o gasto.

Por ultimo, temos os efeitos totais, nos quais as principais variaveis para explicar o
crescimento corrente do PIB per capita dos estados ¢ o consumo residencial de energia
elétrica, o consumo de energia elétrica industrial e os gastos em capital humano. Nesse
sentido, destacamos que, para conseguir o crescimento do ano corrente, os gastos em capital
humano devem ser incentivados pelos estados brasileiros.

A andlise de multiplas matrizes de pesos espaciais (matriz de contiguidade e matriz
de distancia inversa e suas respectivas normaliza¢des), conduzida neste Ensaio 2, teve como
objetivo explorar as diferencas das estimativas dos determinantes do crescimento econdmico,
usando, para tanto, um conjunto de dados estaduais da economia brasileira. Assim, nesta
secdo, primeiro, discutimos como as variaveis explicativas impactam, de forma diferente, o
crescimento econdmico nas diferentes matrizes de ponderagdo espacial. Em seguida,
utilizamos a estratégia de LeSage e Pace (2009) e Belotti et al. (2017), para determinar a
melhor matriz de ponderacdo espacial, em que a matriz de distancia inversa nao normalizada
juntamente com a estimativa do modelo de Durbin espacial destacou-se como o melhor
modelo.

Como destacado em LeSage e Fischer (2008), o modelo espacial de Durbin (SDM)
possui um aninhamento com a maioria dos modelos utilizados na economia regional, dentre
os quais estdo o modelo espacial autorregressivo (SAR), e o modelo de erros espaciais (SEM),

considerando, portanto, o modelo SDM uma escolha natural dentre diferentes modelos
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espaciais. Este estudo também confirmou isso, pelos testes utilizados, citando-se o critério de
informacao, o teste de Wald, ¢ o LR.

Concluindo, o modelo SDM de distancia inversa ndo normalizada retrata que os
principais determinantes do crescimento econdmico dos estados brasileiros sdo: o consumo
residencial de energia elétrica, consumo industrial de energia elétrica, e os gastos publicos em
capital humano. Desse modo, se o objetivo dos agentes publicos for estimular o crescimento
do PIB per capita dos estados, o gasto publico em capital humano deve ser estimulado nos

estados brasileiros.
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2.4 CONCLUSAO

A principal contribui¢ao, deste Ensaio 2 foi langar luz sobre o crescimento
econdmico estadual, entendendo os efeitos dos gastos publicos no crescimento econdmico.
Para tal, discutimos os diferentes resultados, estimados para diferentes matrizes de
ponderagdo espacial e para diferentes modelos econométricos espaciais, fornecendo, assim,
algumas razdes tedricas potenciais para resultados diferentes do esperado.

O objetivo deste ensaio consistiu em analisar o crescimento econdmico dos estados
brasileiros em diferentes matrizes de ponderagdo espacial (matriz de contiguidade e matriz de
distancia inversa e suas respectivas normalizagdes) e em diferentes modelos econométricos
espaciais (modelo de Durbin espacial, modelo de erros espaciais ¢ modelo autorregressivo
espacial), utilizando dados estaduais da economia brasileira, do periodo de 1990 a 2016.

Este ensaio mostrou que, se as regressoes forem estimadas em diferentes matrizes de
ponderacdo espacial, e em diferentes modelos espaciais, os resultados estimados dos
coeficientes se alteram. E importante ressaltar que a maioria dos coeficientes foram,
estatisticamente, significativos nas diferentes estimacdes realizadas, em diferentes matrizes de
ponderagdo espacial, maior capital humano, e maior capital fisico e outros gastos possuem
coeficientes, em geral, positivos com o crescimento econdmico dos estados brasileiros. Esses
resultados sugerem que os gastos publicos estdo operando no crescimento econdmico
estadual, resultado que estd conforme esperado pela literatura sobre crescimento econdémico
regional.

Destacamos que os resultados encontrados sdo especificos para a economia brasileira
em escala de estados, e para o periodo de 1990 a 2016. Portanto, a analise de outros periodos
e de outras variaveis foge do escopo deste estudo, ou seja, deixaremos para futuras pesquisas
a inclusdo de novos dados que possam se mostrar relevantes para explicar o crescimento
econdmico estadual da economia brasileira.

A estruturacdo do trabalho foi pensada no intuito de analisar o crescimento da
economia no ano corrente, o que permitiu analisar efeitos mais rapidos, observados para
atingir o crescimento da economia. Com isso, sustentamos o intuito deste ensaio, qual seja
analisar os efeitos dos gastos estaduais no crescimento da economia no ano corrente, sendo
que, para tal, colocamos as variaveis explicativas. Dentre as variaveis explicativas temos: o
consumo residencial de energia elétrica como proxy para consumo, € o consumo industrial de

energia elétrica como proxy de investimento. Para completar, analisamos os gastos publicos,
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dividimos em: gastos publicos em capital humano, gastos publicos em capital fisico, e outros
gastos, analisando, assim, o crescimento da economia dos estados brasileiros.

Este Ensaio 2 focou em analisar, ainda, os gastos estaduais e seus efeitos no
crescimento dos estados por meio de econometria espacial, sendo que nesse foco estd a
contribuicdo deste estudo, isto ¢, examinar o crescimento por meio de uma ferramenta
inovadora, que consegue analisar os efeitos de transbordamento. Portanto, com este estudo
conseguimos avangar na analise do crescimento do Brasil corrente, e, dessa maneira, pudemos
analisar quais gastos estaduais levam mais rapido ao crescimento da economia.

Os gastos em infraestrutura, que foram denominados de gastos em capital fisico, ndo
se mostraram significativos. Isso pode ter acontecido pelo fato de os investimentos em capital
fisico precisarem de um tempo maior de maturagdo, assim, para que a regido sinta os efeitos
desses gastos, ela precisa de um maior tempo, para a produtividade aumentar. Esse ¢ um
fenomeno que pode ser observado quando se analisam os efeitos de gastos em infraestrutura,
como descrito em Bertussi (2010), que também analisou os efeitos desses gastos em cinco
anos a frente do PIB.

No geral, podemos destacar que, em todos os modelos, os pardmetros espaciais
foram significativos, refor¢cando, desse modo, os indicativos dos testes de I de Moran, que
apontam a presenca de autocorrelagdo espacial dos dados, necessitando, assim, de modelos
espaciais para explicar o PIB per capita da economia dos estados brasileiros.

Enfim, podemos destacar que o crescimento da economia brasileira com recortes de
estados ¢ explicado pelo consumo e pelos investimentos, que possuem efeitos positivos nesse
crescimento. Por sua vez, pelo lado do governo, concluimos que os principais gastos sdo em
capital humano, melhorando a produtividade da mao de obra da populagcdo; e em outros
gastos, que acabam por estimular o consumo da populagdo. Os outros gastos possuem efeito
direto positivo e indireto negativo, levando aos efeitos totais ndo significativos, o que pode
estar acontecendo por incluir os gastos em seguranca publica, com o legislativo e o judiciario,
e os gastos na administragcdo publica.

Concluindo, os gastos que devem ser incentivados, a fim de conseguir o crescimento
econdmico, no ano corrente, sao os gastos em capital humano, em detrimento de gastos em
capital fisico, visto que estes ndo levam a crescimento do PIB per capita no ano corrente.
Portanto, caso o interesse seja alcangar o crescimento no longo prazo devem ser estimados

outros modelos com configuragdo diferente.
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3 ENSAIO 3

Analise da estrutura macroeconéomica brasileira via um Modelo DSGE Bayesiano

Resumo: Neste Ensaio 3, partindo do modelo de Coenen et al. (2008), desenvolvido para a
economia europeia e adaptado para o Brasil, por Valli e Carvalho (2010), estruturamos um
modelo DSGE Bayesiano, a fim de explicar a economia brasileira. Avangamos, porém, nesse
modelo adaptado de Valli e Carvalho, ao implementar uma solugdo log-linearizacao, e sua
estimacdo via um modelo DSGE Bayesiano. Da andlise, enfim, podemos destacar que,
principalmente, os choques transitorios dos impostos € o choque no imposto de capital
impuseram efeitos positivos na economia, estimulando a atividade econdmica, em fun¢do do
crescimento dos investimentos. Os impostos de capital induzem a economia a aumentar os
investimentos, diferente dos outros impostos, ja que o aumento destes induz a depreciagdo dos
investimentos e da atividade econdmica.

Palavras-chave: DSGE Bayesiano. Solu¢do Log-linearizada. Eficiéncia tributaria. Economia
Brasileira.

Abstract: In this Essay 3, based on the model by Coenen et al. (2008), developed for the
European economy and adapted for Brazil, by Valli and Carvalho (2010), we structured a
DSGE Bayesian model in order to explain the Brazilian economy. We advanced, however, in
this model adapted from Valli and Carvalho, by implementing a log-linearization solution,
and its estimation via a DSGE Bayesian model. Finally, from the analysis, we can highlight
that, mainly, the transitory tax shocks and the capital tax shock imposed positive effects on
the economy, stimulating economic activity, due to the growth of investments. Capital taxes
induce the economy to increase investments, unlike other taxes, since their increase induces
the depreciation of investments and economic activity.

Keywords: DSGE Bayesian. Log-linearized solution. Tax efficiency. Brazilian economy.
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3.1 INTRODUCAO

Nos ultimos tempos, bancos centrais do mundo, académicos e analistas de politicas
econdmicas tém demonstrado crescente preocupagdo em entender o comportamento da
economia. Nesse contexto, os modelos DSGE (Dynamic Stochastic General Equilibrium) sdo
cada vez mais utilizados, no sentido de explicar a dindmica macroecondomica. Assim,
utilizando modelos de economia fechada ou aberta, para economias de grande, média, ou
pequena escala, estudos, com essa perspectiva de andlise, estdo sendo desenvolvidos por meio
de diferentes formulagdes de modelo DSGE.

A implementacdo de estudos focados em DSGE ganhou forga com a publicagdo do
artigo de Kydland e Prescott (1982), sobre ciclos reais de negdcios. Apesar de esse modelo ter
evoluido para diferentes versdes, esta denominagdo DSGE, adotada por Kydland e Prescott
(1982), manteve-se representativa para todas as esquematizagdes do modelo.

Como destacado em Goodfriend e King (1997), os atuais modelos DSGE partem da
sintese neoclassica, que nasceu das criticas aos modelos keynesianos e aos modelos de ciclos
reais de negocios. Assim, esses modelos DSGE envolvem tanto as contribuigdes keynesianas,
com a ndo neutralidade da moeda, rigidez de precos e competicdo imperfeita, como as
estruturas dos modelos de ciclos reais dos negdcios, ou seja, com presenca de micro
fundamentagdo dos agentes, presenga de equilibrio de mercado, estrutura dinamica
estocastica, expectativas racionais, substituicdo intertemporal do consumo e choques
€x0genos.

A abordagem keynesiana da politica monetaria segue a concepcao a la Taylor (1993),
que passou a suportar o tratamento na maioria dos modelos DSGE. Essa concepgao estabelece
que a taxa de juros da economia € corrigida, levando em conta trés pontos: (i) por um choque
na politica monetéria, que ndo esteja relacionado com o produto ou com a inflagao; (ii) pelo
nivel de pregos relacionado com a inflagdo e a meta de inflacdo; e (iii) pelo nivel de pregos
relacionado com o hiato do produto na economia. Ou seja, essa concepcdo direcionou os
modelos DSGE no tratamento da politica monetaria.

Os pregos também seguem uma abordagem keynesiana nos modelos DSGE, com
preco a la Calvo (1983), e contratos salariais a la Taylor (1980). Com isso, esses novos
modelos DSGE assumem uma abordagem keynesiana, combinando a otimizagdo dos salarios
das familias e dos precos da producdo das empresas. Assim sendo, de acordo com essas

premissas, a maximizagdo do lucro das empresas implica que a razdo capital-trabalho seja a
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mesma para todas as empresas, de modo que seja imposta a condigdo de minimizagdo de
custos, maximizando o lucro.

Calvo (1983) estabelece que, a cada periodo, uma fracdo das firmas que produzem
bens intermedidrios ndo pode escolher seu pre¢co de maneira 6tima, entdo, o redefine de
acordo com a regra de indexag¢do do processo inflacionario. Outra fragdo dessas empresas
pode escolher seu pregco de forma otimizada, maximizando, assim, o valor presente,
descontado dos lucros futuros. Essa estrutura de precos acaba por sustentar a maioria dos
estudos DSGE atuais. De forma semelhante, Taylor (1980) destaca que uma parcela de
empresas otimiza os contratos de saldrios, destacando que essa otimizagdo se torna possivel,
porque, nessa configuracdo de contrato salarial, as empresas redefinem os pregos de producao
para um numero fixo de periodos futuros, escalonando-os ao longo da duragdo do contrato.

Os modelos DSGE possibilitam analisar as interrelagdes entre mudancgas nas
politicas macroeconomicas e fiscais, permitindo, assim, aos formuladores de politicas
economicas definirem caminhos mais eficientes para os processos da economia (ou seja, obter
um melhor entendimento sobre as dindmicas das variaveis envolvidas no modelo). No
entanto, at¢ o momento, poucos modelos DSGE foram estruturados, com a finalidade
especifica de estabelecer andlise das dindmicas de economia de paises em desenvolvimento,
essencialmente, modelos com rigidez nominal dos precos e salarios (Stick-price model), de
forma a tornar possivel identificar como funcionam os canais de transmissao dos
comportamentos econdmicos.

Nesse sentido, considerando o potencial de modelos DSGE, conforme destacado nos
paragrafos anteriores, nosso objetivo, neste ensaio, ¢ analisar a dindmica da economia
brasileira por meio de um modelo DSGE, desenvolvido para avaliar uma economia em
desenvolvimento, sujeita, constantemente, aos efeitos de impactos desestabilizadores, tanto de
nivel internacional, como doméstico. Assim, entendemos que os modelos DSGE possibilitam
identificar melhor a dindmica dos canais de transmissdo entre as variaveis do modelo,
possibilitando aos gestores de politicas definirem politicas macroecondmicas e fiscais mais
eficientes a economia.

Desse modo, como o foco deste estudo ¢ a economia brasileira, destacamos um
conjunto de pesquisas anteriores, que estruturaram modelos DSGE para a economia brasileira.
Alguns desses estudos analisaram a economia brasileira dentro do contexto da teoria de ciclos
reais de negocios, como em Kanczuk (2001) e Ellery e Pereira (2011) que utilizaram o

modelo RBC para avaliar pequenas economias aberta, conforme o modelo estruturado por
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Mendoza (1991). Este modelo basico, desenvolvido por Mendoza, alcanga a estacionariedade
dindmica, utilizando um fator de desconto endogeno, o qual, se definido apropriadamente,
forga a solucao do modelo de modo a evoluir para uma estabilidade dinamica.

Outros modelos DSGE, desenvolvidos para a economia brasileira, inclusos na sintese
neocléssica, foram trabalhados por Da Silveira (2006), Valli e Carvalho (2010), Carvalho e
Valli (2011), Castro et al. (2011), Cavalcanti ¢ Vereda (2015), Moura (2015), e Dos Santos
(2017). Desses, destacamos Valli e Carvalho (2010), Carvalho e Valli (2011) e Dos Santos
(2017), que utilizaram como base o estudo de Coenen et al. (2008). De forma similar, o estudo
conduzido em nossa pesquisa também ¢ estruturado em conformidade com Coenen et al.
(2008).

Dos Santos (2017) evoluiu o modelo de Coenen et al. (2008), a partir de trés regras
fiscais, leia-se: (i) incluindo no modelo os superavit primario; e (ii) estabelecendo que os
gastos primarios permane¢am fixos em relacdo ao PIB; (iii) os gastos primarios mantém-se
fixos. O estudo de Valli e Carvalho (2010), da mesma forma, contribuiu com a estimagao do
modelo para a economia brasileira, ao introduzir uma regra fiscal, em que o governo deve
seguir uma regra de superavit primario, € uma meta de divida em relacdo ao PIB constante.
Um ano apds, Carvalho e Valli (2011) inovam o modelo que estruturam em Valli e Carvalho
(2010) para a economia brasileira, utilizando a formulacao log linearizagdo, e o procedimento
bayesiano.

Sobre o modelo utilizado em nosso estudo, trata-se de um modelo de economia
aberta com rigidez de precos e salarios, seguindo o modelo desenvolvido por Coenen et al.
(2008), e adaptado para a economia brasileira por Valli e Carvalho (2010), que incorporaram
ao modelo uma regra fiscal de superavit priméario, perseguindo uma meta constante de divida
publica em relagdo ao PIB. Por conseguinte, o modelo estruturado nesta pesquisa
(caracterizado por um conjunto de equagdes definidas para cada setor que compde o modelo)
¢ um modelo DSGE novo keynesiano, log-linearizado, com imposi¢cdes de choques
gaussianos em inovagoes estocasticas sobre um conjunto amplo de variaveis, que, diferente de
Valli e Carvalho (2011), introduziu choques sobre as varidveis tributdrias. Resolvemos esse
modelo transformando-o, em um modelo de espago de estados, passivel de ser estimado pela
inferéncia bayesiana. Nesse processo de solugdo, a fun¢do de verossimilhanga ¢ estimada via
filtro de Kalman, e o ponto de partida para a solucao bayesiana ¢ o algoritmo de trajetoria

randomica de Metropolis-Hastings (HERBST e SCHORFHEIDE, 2015).
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Nesse sentido, observamos que, tanto em termos de concep¢do tedrica, como no
procedimento de solugdo, a pesquisa realizada neste estudo difere daquela de Valli e Carvalho
(2010). A solucao do modelo deste estudo foi realizada, tendo como sistemas de equacdes um
conjunto de equagdes formuladas, que permitiu estimar o estado de equilibrio permanente; e
um conjunto de equagdes log-linearizadas, que possibilitou determinar o processo de evolugao
das instabilidades, a partir do estado de equilibrio, ao longo do tempo, via inferéncia
bayesiana. Em termos da concepgao teorica, modificamos o modelo dessa pesquisa com
relagdo aquele de Valli e Carvalho (2010), introduzindo simplificagdes, como a retirada das
familias ndo ricardianas e da velocidade de circulagdo da moeda, juntamente com o custo de
ajustamento tecnologico de consumo. Essas modificagdes introduzidas, praticamente, ndo
afetam a qualidade da solu¢do, tendo em vista que introduzimos choques randomicos, que
simulam as inovagdes estocdsticas, compensando os impactos de curto prazo, normalmente
introduzidos pelas variaveis negligenciadas no modelo, citadas no paragrafo anterior.

Finalmente, nossa pesquisa defere, ainda, daquela de Valli e Carvalho (2010), no que
se refere ao periodo de analise, visto que Valli e Carvalho (2010) utilizaram, como periodo de
analise, a base de dados trimestral de janeiro/2000-dezembro/2007, e nesta, usamos a base de
dados trimestral de janeiro/1997-dezembro/2017, o que permite observar a dinamica das
interacdes no longo-prazo, entre variaveis macroecondmicas e fiscais, e entre os impactos das
inovagoes estocasticas e as variaveis endogenas do modelo.

De forma similar Carvalho e Valli (2011), assim como nesta pesquisa, partiram da
estratégia de log-linearizacdo das equacdes e aplicaram a inferéncia bayesiana. Entretanto, em
nossa pesquisa, nos restringimos a formulagao basica de Coenen et al. (2008), negligenciando
as modificagdes impostas por Carvalho e Valli (2011), relativas ao modelo base de Coenen et
al. (2008). Dentre essas modifica¢des, encontram-se a introducao de alteragdes na regra fiscal
do governo, de modo a perseguir uma meta de superavit primario, relativo ao PIB. Essa regra
responde aos efeitos ciclicos da economia, assim como ao desvio da divida publica em relagao
ao PIB, superposto por um choque estocastico em inovagdo no superavit primario. Outra
alteracdo imposta por Carvalho e Valli (2011), no modelo base de Coenen et al. (2008), foi
adicionar a fun¢do de produgdo o capital do governo, além do capital privado, assumindo que
o capital do governo também impacta a produtividade total de fatores. Nesse contexto, o
capital privado ocorre com custo para a empresa e o capital do governo, sem qualquer custo
adicional. Além disso, Carvalho e Valli (2011) modificaram os agentes ricardianos,

estabelecendo que estes sdo menos produtivos, assumindo, intrinsecamente, que o0s
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trabalhadores ricardianos e ndo ricardianos podem trabalhar a mesma quantidade de horas,
contudo, recebendo salarios diferentes. Carvalho e Valli (2011) identificaram, ainda,
transferéncias de renda do governo para a parcela da populagdo pobre, incluindo ai o Bolsa
Familia. E, assim, finalmente, alteraram as equagdes de pregos e salérios, utilizando as formas
recursivas. A solugdo do modelo de Carvalho e Valli (2011) foi realizada, utilizando dados
trimestrais de janeiro/1999 a junho/2010, para um conjunto de doze variaveis observaveis.

Posto isso, vale relembrar, fato de nossa pesquisa recorrer ao modelo basico de
Coenen et al. (2008), introduzindo choque de inovacdes estocasticas nas varidveis de
tributacdo e fazendo simplificagdes, como retirar as familias ndo ricardianas e a velocidade de
circulagdo da moeda, assim como o custo de ajustamento tecnoldgico de consumo.
Reforcamos, ainda, que esse fato tem como premissa que nosso foco do modelo atual ¢
identificar como se d4 a interrelacdo de impactos entre as varidveis que estabelecem a
dindmica de crescimento da economia, relativa aos efeitos fiscais e aos choques exdgenos
impostos sobre a evolugdo do processo econdomico. Assim procedendo, assumimos,
intrinsecamente, a premissa de que o modelo basico de Coenen et al. (2008) possibilita, de
forma mais apropriada, melhor compreensao dos processos dindimicos do modelo.

Desse modo, nossa pesquisa contribuird para discussdes sobre a estrutura da
economia brasileira, avangando na analise do seu comportamento, via um modelo log linear, e
utilizando uma ampla base de dados, envolvendo o periodo de janeiro/1997 a dezembro/2017.
Essa amplitude da base de dados possibilitard melhor entendimento sobre como se comportam
as interrelagdes entre variaveis macroecondmicas ¢ fiscais da economia brasileira,
proporcionando aos gestores de politicas macroecondmicas defini¢des de mecanismos mais
eficientes a economia.

Resumindo, o estudo que desenvolvemos analisa a economia brasileira, partindo de
dados trimestrais (de janeiro/1997 a dezembro/2017) para as varidveis observaveis: consumo
das familias, investimento, exportacdo, importacdo, tributacdo do consumo, tributagdo do
capital, tributacao do trabalho, tributagdo dos salarios pagos aos trabalhadores, tributacao dos
saldrios pagos pelas empresas, PIB, preco do produto, prego de consumo, salarios e emprego.
Para todas essas variaveis foram introduzidas inovagdes estocdsticas, por meio de modelos
estocasticos com tendéncia ARMA, de modo a compensarem os efeitos de varidveis
periféricas, negligenciadas no modelo, por exemplo, como ja descritas, aquelas utilizadas

como enddgenas no modelo de Carvalho e Valli (2011).
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Podemos enfatizar, também, que o fato de nossa pesquisa envolver o periodo de
janeiro/1997 a dezembro/2017 deve-se, essencialmente, por esse periodo apresentar dados
trimestrais, além de se tratar de um periodo em que a economia brasileira esteve relativamente
estavel. Finalmente, podemos assumir aqui que a principal hipotese deste estudo consiste em
prever os possiveis efeitos negativos das tributagdes sobre as varidveis macroecondmicas
supracitadas.

Por fim, na sequéncia, abordaremos, na Sec¢dao 3.2, a revisao da bibliografia que
sustenta a estrutura do modelo proposto. Nessa secdo, desenvolvemos a revisdo de estudos
sobre os modelos DSGE e sua evolugdo ao longo do tempo, até chegar aos atuais modelos
bayesianos, contextualizando a situacdo tributaria nacional, j& que analisamos os efeitos
dessas variaveis na dinamica da economia brasileira. Na Se¢ao 3.3, tratamos da elaboracao do
modelo estruturado, que compreende as familias, as empresas (discriminando por setores
produtivos) e o governo. Na Sec¢do 3.4, descrevemos o procedimento metodoldgico da solucao
do modelo estruturado na pesquisa, expondo como foi desenvolvida a solugdo das equagdes
observaveis. Na secdo 3.5 temos a base de dados, e o procedimento seguido para estabelecer
os valores dos parametros priores do modelo, seguido da sintese do esquema da técnica do
modelo DSGE aplicado na solu¢do do modelo, como as estimadas das probabilidades
posteriores, via inferéncia bayesiana. Na Secdo 3.6, apresentamos os resultados e as
respectivas andlises para, na Se¢do 3.7, expor as conclusdes. Por ultimo, relacionamos as
referéncias bibliograficas; e, finalmente, introduzimos um conjunto de apéndices, com a

finalidade de melhor caracterizar toda a estrutura do modelo da pesquisa.
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3.2 REFERENCIAL TEORICO

Uma premissa central sobre o processo econdmico ¢ que o investimento ¢ uma das
principais variaveis que interage na dindmica da economia, pois com ele pode se transformar
a estrutura social e produtiva de uma sociedade. Outro fator central que impacta a dindmica de
uma economia ¢ o nivel de tributagdo, constituindo um elemento que restringe o aumento de
investimento e do consumo da sociedade. Por outro lado, os impostos sdo, também, essenciais
na determinacdo dos niveis dos gastos governamentais que interage diretamente no
crescimento econdmico.

Essas questdes da importancia do investimento no dinamismo da economia foi,
inicialmente, analisado no artigo seminal de Hirschman (1961), autor que estudou, também, a
importancia do investimento publico e sua associagdo com o crescimento da economia,
Hirschman (1961) enfatizou, ainda, que, a melhor forma para confrontar as desigualdades de
uma regido ¢ por meio de investimento publico, podendo desenvolver regides atrasadas,
concentrar gastos em regioes de grande crescimento e dispersao desses investimentos.

Observamos, assim, que todo investimento possui uma associagdo forte com a
dindmica de crescimento setorial da economia, constituindo um meio pelo qual o setor
governamental pode interagir no processo econdomico, melhorando a eficiéncia ¢ a
competitividade do setor produtivo, o crescimento, ¢ a qualidade de vida da populagdo. Desse
modo, a tributa¢do acaba por ser uma variavel bastante influenciadora dos investimentos e da
capacidade de investimento publico; ou seja, acaba por determinar a capacidade do governo
em estimular os investimentos e, consequentemente, o crescimento da economia.

Contudo, de forma mais ampla que a analise estabelecida por Hirschman (1961),
veremos que a interrelagdo entre varidveis macroecondmicas e fiscais s6 pode ser estabelecida
por meio de modelos bastante complexos, como os modelos de ciclos econdmicos,
determinados por meio de modelos dindmicos de equilibro geral (DSGE). Esses modelos
tiveram a sua fundamentacao completamente desenvolvida entre as décadas de 1980 a 2010.

Com a finalidade de estabelecer o processo evolutivo de estudos que envolvem a

técnica DSGE, destacamos alguns, nas subsecdes a seguir.
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3.2.1 Revisao Teorica: modelos DSGE

No final da década de 60 ¢ na década de 70, em fung¢ao da crise internacional do
petrdleo, que impoOs questionamentos aos fundamentos de Keynes, vigentes na época, os
keynesianos comegaram a perder forga como formuladores de politicas economicas. Friedman
(1968), por exemplo, em seu artigo, destacou uma critica ao pensamento vigente keynesiano,
que pensava em atingir niveis baixos de desemprego por meio de politicas monetarias.

Segundo Friedman (1968), a eficicia dessa previsdo ndo seria possivel mesmo no
longo prazo, e, criticando o pensamento keynesiano vigente, que tentava explorar o trade-off
entre desemprego e inflagdo, justificou sua posicdo, com base em que os trabalhadores
possuem expectativas diferentes dos empregadores, tal que, no curto prazo, os trabalhadores
mantém expectativas errados em relagdo ao prego; por isso, a curva de Philips desloca no
curto prazo. Assim, também nao acontece no longo prazo, pois os trabalhadores concluem que
estdo errados nas suas previsdes de curto prazo sobre os precos, € ajustam as suas
expectativas. Em consequéncia, o governo pode extrair o trade-off entre desemprego e
inflagdo, e lancar mao de politicas monetarias expansionistas. Na contramao, ainda como
destacado por Friedman (1968), se as politicas monetarias expansionistas persistirem no longo
prazo, a economia vivenciara uma hiperinflagdo, constrangendo, sobremaneira, a economia.

Na década de 80, destacou-se o estudo de Kydland e Prescott (1982), focado nos
ciclos reais de negbcios neocldssicos; portanto, ndo atentando a questdo monetdria da
economia. Nesse estudo, Kydland e Prescott (1982) justificam as flutuagdes econdmicas por
choques estocasticos nas variaveis reais da economia, num modelo de equilibrio neoclassico,
com expectativas racionais, que assume que os ciclos de negocios da economia e a dinamica
das variaveis econOmicas podem ser estimadas. Em suma, Kydland e Prescott (1982)
explicam o ajustamento dinamico dos agentes econdmicos, por meio de choques reais na
economia, estabelecendo comparagdes entre as estimativas do modelo e os dados reais da
economia, o que lhes possibilitou concluir que o modelo estruturado apresentou um
desempenho satisfatorio nas estimativas das varidveis econdmicas que caracterizam o
comportamento da economia dos EUA.

Apesar dos excelentes resultados obtidos no estudo de Kydland e Prescott (1982)
com os modelos de ciclos reais de negocios neoclassicos, os modelos DSGE modificaram-se
ao longo do tempo, principalmente, com a inclusdo da politica monetiria em suas

formalizagdes. Essa inclusdo aconteceu, em grande parte, em decorréncia de os estudos sobre
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modelos DSGE serem realizados pelos Bancos Centrais, que utilizavam esses modelos, tendo
como foco entender os canais da politica monetaria na economia. A partir de entdo, os novos
keynesianos comegaram a interagir na formulacdo dos modelos DSGE, sugerindo
modificacdes de cunho monetario, como, por exemplo, a introducdo do conceito da ndo
neutralidade da moeda na economia.

Goodfriend e King (1997) descrevem que, as criticas tanto aos modelos keynesianos
como aos modelos de ciclos reais de negocios (RBC), deram origem a nova sintese
neoclassica de modelos DSGE, que englobou contribuigdes keynesianas, como: a nao
neutralidade da moeda, rigidez de precos, e a competi¢do imperfeita; mantendo, contudo, as
estruturas dos modelos de ciclos reais dos negocios, isto €, mantendo: os microfundamentos
dos agentes, a presenca de equilibrio de mercado, a estrutura dinamica estocastica, as
expectativas racionais, a substitui¢do intertemporal do consumo, e os choques exodgenos. Esse
modelo DSGE de ciclos reais de negdcios neocldssicos, imbuidos dos conceitos de politicas
monetarias, recebeu a denominagao de sintese neoclassica dos modelos DSGE.

Na abordagem keynesiana dos modelos DSGE (sintese neoclassica dos modelos
DSGE), a estrutura dinamica dos precos tem como base a formagdo de pregos a la Calvo.
Calvo (1983) estipulou que, a cada periodo, uma parte das firmas que produzem bens
intermediarios nao pode escolher seu prego de maneira 6tima, redefinindo-o, assim, de acordo
o processo inflacionario. Por seu turno, a fragdo restante das empresas pode escolher seu
preco de forma otimizada, maximizando o valor presente, descontado dos lucros futuros. Essa
abordagem keynesiana da politica monetdria estabelece, ainda, que os contratos salariais
seguem concepeao a la Taylor, que passou a determinar o tratamento na maioria dos modelos
DSGE. Taylor (1993) estabeleceu que a taxa de juros da economia ¢ corrigida, levando em
conta, trés pontos: (i) um choque na politica monetaria que ndo esteja correlacionado com o
PIB ou com a inflagdo; (ii) nivel de precos relacionado com a inflagdo e a meta de inflagdo; e
(iii) nivel de pregos relacionado com o hiato do produto na economia. Desse modo, esses
novos modelos DSGE acabam por incorporar a abordagem keynesiana a la Calvo (1983) e la
Taylor (1993).

A evolucdo dos modelos DSGE, apds a introducdo da abordagem keynesiana,
concentrou-se na utilizagdo das inferéncias bayesianas, que se propagaram, principalmente,
nos estudos do Banco Central europeu. Nesse sentido, destacamos o estudo de Smets e
Wouters (2003), pioneiro na utilizagdo da técnica bayesiana, que acabou por predominar nas

estimativas dos modelos DSGE.
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Numa outra linha de pesquisa, Litterman (1979) introduziu a discussdo bayesiana no
modelo VAR cléssico (Vector Autoregressive model), estabelecendo uma transformagido do
VAR em um modelo VAR Baynesiano (BVAR), sob o argumento de que esse procedimento
melhoraria as estimativas, ao estabelecer, a priori, as restricdes nos pardmetros do modelo.
Com esse estudo de Litterman (1979), os modelos vetor autorregressivos, VAR, comecaram a
ser implementados na abordagem bayesiana, dando origem ao BVAR; uma inovacdo que
possibilitou enfrentar o problema identificado no VAR, qual seja, o da excessiva
parametrizacdo. Os modelos BVAR utilizam as distribuigdes de probabilidade, que
representam as crencas sobre as informagdes dos dados, denominadas de distribuicdes de
priores. Com a jung¢do dos dados empiricos das variaveis do modelo e dos priores, obtém-se as
distribuicdes de probabilidades das posteriores, que sdo utilizadas nas inferéncias sobre os
estimadores, aprimorando, consideravelmente, os resultados das estimativas.

Del Negro e Schorfheide (2006) destacaram que as estimacdes de modelos DSGE
neocléassico (RBC) sofrem de sua ma especificacdo, devido a sua complexa formulagdo, ao
impor ao modelo simplificagdes que envolvem a economia como um todo. Essas
simplificagdes podem induzir os agentes de politicas econdmicas a subestimarem o potencial
dos modelos DSGE para simular o comportamento das economias, devido a impossibilidade
de esses modelos envolverem, conjuntamente, politicas fiscais e monetarias. Essas limitacdes
do modelo DSGE cléssico constituiram o fator propulsor da sua evolugdo, no sentido da
implementa¢do da inferéncia bayesiana.

Como destacado em Del Negro e Schortheide (2013), os modelos DSGE podem
realizar, simultaneamente, muitas tarefas: geram previsoes de densidade multivariadas, que
refletem a incerteza de parametro e choque; fornecem um dispositivo para interpretar o estado
atual e a trajetoria futura da economia, através das lentes da macroeconomia dindmica
moderna; fornecem, também, as decomposicdes, em termos de choques estruturais; e
permitem ao usudrio gerar previsdes sobre efeitos de cendrios de politicas alternativas. Desse
modo, podemos destacar que os modelos DSGE podem nao ser sempre os modelos mais
precisos, mas, em geral, sdo os modelos mais completos.

As pesquisas que envolvem os modelos DSGE interessam-se em averiguar a
dinamica da interacdo entre varidveis econdmicas, como o consumo de familias, o
investimento privado em capital fixo, a tributagdo etc., sempre buscando explicar, com a
finalidade de estabelecer diretrizes mais eficazes aos gestores de politicas econdmicas, as

interagdes entre as variaveis envolvidas no modelo.
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Mesmo ndo utilizando algum modelo DSGE, existem varios estudos que analisam a
associagdo entre investimentos do governo e crescimento econdmico, como observamos em
Teles e Mussolini (2011), que enfatizam ndo haver evidéncias de que, nos paises da América
Latina, investimentos governamentais causam crescimento econdomico, no longo prazo. Nessa
mesma linha, Bertussi (2010) enfatiza que os investimentos em infraestrutura sdo mais
produtivos nas regides mais pobres, ou seja, em paises que ndao possuem um nivel de
infraestrutura minima. Silva e Fortunato (2007) destacam que, nas regides do Sul e Sudeste do
Brasil, gastos governamentais em comunica¢do e energia sdo bastante produtivos, enquanto,
na regido Nordeste do pais (uma regido mais pobre), gastos em infraestrutura de transporte
sdo predominantes no impacto positivo da produ¢ao regional.

Observamos, assim, que, nessa tematica sobre investimento governamental, nao
existe consenso sobre a relacdo entre gastos em infraestrutura e crescimento da economia.
Contudo, podemos afirmar que, em parte, esta falta de consenso sobre a identifica¢do clara
dos impactos de investimentos governamentais sobre o crescimento econdémico estd associada
as deficiéncias de modelos econométricos, envolvendo interagdes dinamicas entre um
conjunto mais amplo de varidveis.

Reforgando o exposto até aqui, destacamos que os modelos DSGE solucionam
problemas envolvendo associagdes entre muitas e diversas variaveis, analisando a dindmica
de interacdo entre diferentes variaveis de uma economia. Dessa forma, enfatizamos a
relevancia da aplicagdo desse modelo na andlise de relagdes de impactos entre investimentos,
privado e/ou governamental, e suas associagdes com outras varidveis econdmicas, nas
causacdes de impacto do crescimento econdmico. Nesse contexto, a presente pesquisa, por
meio de um modelo DSGE, busca analisar impactos dos fluxos econdmicos, das tributagdes,
entre um conjunto de varidveis, na economia brasileira, tendo como propoésito entender os
mecanismos de transmissdo das politicas econdmicas na economia nacional.

Nesse sentido, Arnold (2008) examinou a associa¢do entre a estrutura tributaria e o
crescimento da economia para as OCDE. O resultado foi que o imposto de renda esta
associado, negativamente, ao crescimento, enquanto o imposto de consumo e as propriedades
demonstraram uma associagdo positiva e significativa com o crescimento da economia dos
paises da OCDE.

Encontramos, em sentido idéntico, muitas outras pesquisas com indicativo de que o
aumento na carga tributaria possui associacdo negativa com o crescimento econdmico, por

exemplo, Kneller et al. (1999), Padovano e Galli (2002). Todavia, para Myles (2009), o
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aumento da tributacdo pode ter efeitos tanto positivos quanto negativos no crescimento de
uma economia, estando o crescimento negativo associado aos desincentivos que o aumento da
carga tributaria pode ocasionar na sociedade e, principalmente, a reducao de investimentos
privados. Ja o efeito de crescimento positivo acontece pela maior arrecadagdo dos entes
federados, que podem investir em bens publicos e refletindo no crescimento da economia. Do
mesmo modo, Giavazzi e Pagano (1990) enfatizam que uma politica contracionista pode
possuir efeitos tanto positivos quanto negativos no crescimento economico, sendo que o efeito
positivo no crescimento ocorre pela reducdo da tributacdo, fazendo com que os agentes criem
expectativa de queda na carga tributaria, o que provoca, em longo prazo, o crescimento da
economia. Assim, o consumo presente aumentaria, pelo crédito, com o aumento da
expectativa de renda futura.

Para Oates (1972), o governo central ¢ responsavel por determinar a oferta de bens
publicos em nivel nacional e subnacional, ja que, quanto maior for a concentracdo de receita
no governo central, maior serd a possibilidade de ineficiéncias dos bens publicos e a
concentracdo de bens publicos, em determinadas regides. Nesse contexto, Besley e Coate
(2003) defendem que o governo central pode descentralizar receitas por meio de
transferéncias governamentais, melhorando o provimento de bens publicos e possibilitando o
aumento do crescimento econdmico. Nesse mesmo alinhamento, Goodspeed (2002) enfatiza
que uma forma de incentivar o crescimento economico ¢ melhorar a qualidade de vida ¢ a
descentralizacdo dos recursos do governo federal. Desse modo, temos que as transferéncias
governamentais na economia sdo importantes, pela capacidade que tém de aumentar os
ganhos para a sociedade.

Logo, entendemos fundamental destacar a importancia em se considerar a tributacao
na economia brasileira, que sofre com uma grave crise e propde avancar na interminavel
reforma tributaria. H4 na economia brasileira diversas discussdes sobre a tributacdo nacional,
classificada como uma grande carga a populago e de baixo retorno para a sociedade.

Alguns estudos avancam com a consideragao multissetorial da economia e com seus
efeitos de uma economia aberta, destacando-se os estudos de Nunes e Portugal (2009) e de
Silva, Paes e Ospina (2015), enfatizando que, no Brasil, o aumento da divida publica surge em
momentos de aumento da carga tributaria brasileira. Nesse sentido, também podemos ressaltar
que as transferéncias governamentais constituem uma grande fonte de receitas de alguns

estados e municipios, consequentemente, uma grande perda de receita da unido.
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Na mesma linha, Costa et al. (2012) analisaram essa situacdo, num estudo
envolvendo Brasil, México, China e India, tendo identificado que os principais determinantes
do crescimento dessas economias ¢ a liberalizagdo do capital, o investimento fixo em capital,
o investimento direto estrangeiro e o consumo do governo. Kwan et al. (1999), por sua vez,
destacaram a necessidade de investimento em capital fixo para o crescimento da China,
enquanto Qin et al. (2006) ressaltaram que os investimentos em capital fixo do governo e o
consumo provocam o crescimento da economia chinesa.

Ainda sobre a economia brasileira em termos de crescimento econdmico, podemos
apontar a existéncia de varios outros estudos, destacando analises da economia nacional com
modelos DSGE microfundamentados, que € a base do nosso estudo.

Modelos DSGE tém sido estruturados de forma intensiva para estudar a dinamica das
interacdes das varidveis econdmicas. Coenen et al. (2008), por exemplo, desenvolveram um
modelo DSGE de economia aberta, considerando familias heterogéneas, rigidez de pregos e
salarios. Nesse modelo, a andlise se concentra na observagdo, em especial, da dinamica dos
impactos das mudancas tributdrias na economia nacional, e na analise das interacdes entre as
demais varidveis na economia. Nessa mesma linha de pesquisa, Dib et al. (2008) analisam a
economia do Canad4, com um modelo DSGE novo keynesiano.

Com relagcdo a economia brasileira, destacamos a pesquisa de Valli e Carvalho
(2011), que elaboraram um modelo DSGE novo keynesiano, utilizando, como principais
variaveis de andlise a meta de superavit primdrio: investimento publico, programas sociais e
gastos ciclicos. Como resultado, conferiram que os choques fiscais ndo explicam a inflacdo da
economia, mas estdo intimamente ligados aos superavit primarios da economia (VALLI e
CARVALHO, 2011). Silveira (2006) estimou um modelo DSGE para uma pequena economia
aberta para o Brasil, analisando a dindmica da politica monetaria. Nesse modelo, cuja
configuracdo ndo possui relagdo entre custo marginal e hiato do produto que representa o
comportamento das economias fechadas, os termos de troca sdo inseridos na curva de Philips
Keynesiana, varidveis que afetam os niveis de inflagdo (SILVEIRA, 2006).

Gadelha e Divino (2012) avaliaram o aumento da tributa¢do, por meio de um DSGE
que permite alteragdo, mesmo que o produto ndo esteja no estado estacionario, concluindo que
a tributagdo possui um comportamento pro-ciclico na economia brasileira € que aumenta nos
periodos de elevacao da economia. Cavalcanti e Vereda (2015), utilizando um modelo DSGE
de uma pequena economia aberta, analisando choques nos investimentos € no consumo,

destacam que a regra fiscal e os tipos de choques introduzidos no modelo afetam, de forma
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contundente, os resultados do modelo, pois impactam diretamente no multiplicador fiscal da
economia.

Destacamos, ainda, a existéncia de varios modelos DSGE, bayesianos ou nao, com
énfase na abordagem novo keynesiana, aplicados para economias abertas ou fechadas, de
pequena, média ou grande escala, como Bukhari e Khan (2008), que consideraram a
concep¢do de uma economia pequena e aberta, num modelo DSGE novo keynesiano, na
analise da economia do Paquistdo. Esse modelo novo keynesiano considera a rigidez de
precos nominais € a formagdo de habitos no consumo das familias. Assim, com o objetivo de
verificar o alinhamento do modelo com a economia do Paquistdo, Bukhari e Khan (2008)
analisaram as fungdes impulso-resposta de algumas varidveis inclusas no modelo,
encontrando, como principais resultados, que a inflagdo ndo impacta no consumo, € que o
banco central responde aos aumentos de inflagdo, aumentando a taxa de juros da economia,
ou seja, a taxa de cambio sofre influéncia das mudangas dos precos internos e externos. Sadeq
(2008) também utilizou modelos de uma pequena economia aberta na formulagdo de um
modelo DSGE bayesiano, com a finalidade de analisar as economias da Europa central. Os
resultados da pesquisa destacaram uma rigidez de precos dos produtos importados, que
implicaram num baixo repasse das variagdes cambiais na economia dos paises analisados. Liu
(2006) utilizou um modelo DSGE bayesiano novo keynesiano, para uma pequena economia
aberta para a Nova Zelandia, tendo concluido que a Nova Zelandia nao produzia produtos
substitutos para os produtos estrangeiros, e a forca de trabalho era imovel devido a baixa
elasticidade das decisdes de oferta de trabalho.

Finalizando, devemos reforg¢as que, neste estudo, utilizaremos, para analise do
comportamento da economia brasileira, um modelo DSGE bayesiano, para uma pequena e
aberta economia, com abordagem novo keynesiana. A finalidade de nossa pesquisa, nesse
caso, ¢ analisar as interacdes entre a politica fiscal e monetaria brasileira e, principalmente,
verificar como interagem o consumo € o investimento na economia, diante de um quadro

tributario, bastante questionado pela sociedade empresarial brasileira.

3.2.2 O Quadro tributario Brasileiro

A carga tributaria brasileira ¢ uma das mais altas do mundo, quadro que comegou a

se desenhar apos a Constituicdo de 1988, periodo em que a carga tributdria brasileira

aumentou drasticamente, com foco na arrecadagdo por meio de contribui¢des sociais. Esse
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processo de tributagdo social também direcionou o processo de gastos das tributacdes, dando
maior liberdade aos governantes na alocagdo desses recursos, em comparagdo com OS
impostos e as contribuicdes de cunho econdmico, que acabaram sofrendo vinculagdes na
constitui¢ao de 1988 (ARAUJO, 2005).

Ainda segundo destaca Araujo (2005), que realizou uma pesquisa entre os anos de
1970 a 2004, apresentando um panorama da economia brasileira desse periodo, no sistema
tributario, existe uma ruptura do pacto social, j& que as contribui¢des sociais sao utilizadas
para gasto corrente da Unido, sem qualquer vinculagdo com gastos sociais, desvirtuando a
finalidade dos tributos e dando a sensacdo de que existe um enorme deficit social na economia
brasileira. Contudo, na verdade, se a receita das contribui¢des sociais fosse gasta apenas com
despesas sociais, ndo existiria esse enorme deficit social, destacado pela Unido (ARAUJO,
2005).

As principais contribuigdes sociais, do Brasil, sdo: Fundo de Garantia por Tempo de
Servico (FGTS), Programa de Contribuicdo Social (PIS), Programa de Treinamento em
Patrimonio para Funcionarios Publicos (PASEP), Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social (COFINS) e Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL).

O ICMS ¢ o principal tributo sob responsabilidade dos estados, na sociedade
brasileira, assim como tem o Estado a incumbéncia de administrar o IPVA. Ja, aos
municipios, cabe a administracao e a responsabilidade de cobrar o ISS, que ¢ o Imposto Sobre
Servigos, e o IPTU, que, juntos, sdo os principais tributos dos municipios.

Melo (2008) pesquisou a associagdo entre o ICMS dos estados, conseguindo, por
meio de um painel, demonstrar que o ICMS de um estado depende do ICMS do outro estado,
comprovando, assim, o que vemos no cotidiano da economia brasileira através da guerra
fiscal entre os estados.

Conforme destacado no estudo de Ellery Junior e Junior (2017), os estados
brasileiros com maior taxa de imposto sdo os estados fora das regides Sul e Sudeste. Os
autores conseguiram demonstrar, por meio de um painel de efeitos fixos, que, nos estados do
Norte e Nordeste, as transferéncias governamentais possuem uma associagdo negativa com o
montante do ICMS arrecadado, ou seja, onde as transferéncias sdo maiores o montante do
ICMS ¢ menor. J& na regido mais dinamica do Brasil, existe uma associagao positiva entre as

transferéncias com a arrecadagao de ICMS (Ellery Junior e Junior, 2017).
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Linhares e Carvalho (2017), utilizando um modelo VEC (Vector Error Correction),
analisaram o efeito da redug¢do do IPI no aumento das vendas, detectando que a redugdo do
IPI foi essencial para aumentar as vendas de carros no Brasil.

Mendonga e Medrano (2017) desenvolveram uma andlise no sentido de explicar o
crescimento da carga tributdria brasileira em nivel federal, cujos resultados revelaram que a
varidvel mais importante na determinagdo do crescimento da carga tributaria no Brasil é o
crescimento do PIB, revelando, ainda, que a inflagdo e o crescimento da divida publica ndo se
mostraram associadas com o crescimento da carga tributéria.

Por meio da simples revisdo, apresentada nos paragrafos anteriores, tivemos uma
nogdo geral do sistema de tributagdo da economia brasileira, que contempla varios tipos
especificos de tributos em nivel federal, estadual e municipal. Desse modo, enfatizamos que,
no modelo DSGE estruturado neste estudo, consideramos, na anélise, a carga tributiria como
um todo, sem qualquer especificacdo discriminada sobre os tipos de tributos inseridos na
economia brasileira, embora, logicamente, os resultados obtidos estabelecem um panorama do

efeito global da tributacao na economia brasileira.
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3.3 MODELO ESTRUTURADO

Em nosso estudo, modelo estruturado para analisar a dindmica da economia
brasileira foi composto por sete classes de modelos especificos, para os quais os problemas de
decisdo dos agentes da economia sdo descritos pelos seguintes setores: produtores de bem
final, produtores de bens intermedidrios, produtores de bens importados, produtores de bens
exportados, familias, agéncias de emprego, e governo.

Nesse sentido, 0 modelo esquematizado tem como base o modelo de Coenen et al.
(2008), elaborado para uma economia aberta, de modo que o governo e os agentes ricardianos
tém acesso ao mercado financeiro. Outrossim, o modelo envolve rigidez de precos e salarios,
custos de utilizagdo de capital, custos de transagdao e custos de ajustamentos de importagao.
Para efeito de simplificagdo, com o objetivo de estabelecer o foco, principalmente, nos
impostos, o modelo de Coenen et al. (2008) sofreu algumas modificagdes basicas: retiramos
os custos de ajustamento tecnologico de consumo, a velocidade de circulagcdo da moeda, e as
familias ndo ricardianas. Além disso, introduzimos, no modelo de Coenen et al. (2008), o
capital do governo e, diferentemente, usamos uma estrutura de modelo novo keynesiano
bayesiano, submetida as incertezas impostas por choques exdgenos em todos os setores,
resolvidos pelo procedimento de aproximagdo ndo lineares, log linearizando as equagodes

representativas do modelo.
3.3.1 Familias

A economia é povoada por um continuum de familias indexadas por j € [0,1], em
que as preferéncias das familias sdo definidas sobre o consumo C;(j) ¢ o trabalho N,(j). Cada

familia maximiza a fun¢o de utilidade vitalicia.
o 1 . N 1 :
Ec[Xizo B (€ 7 (Corrc() — hCopio1 (D)0 — €t 7z Ne ()19 3.1

Nessa Equagdo (3. 1), B € [0,1] é um fator de desconto, que afeta tanto a utilidade
marginal do consumo quanto a desutilidade marginal do trabalho; h ¢ um pardmetro que
representa o grau de formagdo de persisténcia de habito; o representa o inverso da elasticidade

de substituicdo; e { € o inverso da elasticidade de Frisch, da oferta de trabalho. E, temos ainda
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€f1x» que é o choque de preferéncia no consumo e, por ultimo, €},,, que representa um
choque na oferta de trabalho. Esses choques seguem processos autorregressivos estocasticos,

definidos, como segue:

In(ef) = pcIn(ef_1) + ecy 3.2)
e
In(e) = pyIn(efl,) + ey (3.3)

Onde: &:, t ¢ um ruido i.i.d normalmente distribuido com N (0,02); e pc €
parametro do modelo autorregressivo. Além disso, &y um ruidoi.i.d normalmente
distribuido com N (0, 62); e py é pardmetro do modelo autorregressivo.

Conforme descrito em Haider e Khan (2009), ndo estdo incluidos, na Equagao (3.1),
os saldos monetarios reais (M/P) em nossa fun¢do de utilidade, porque os modelos DSGE
assumem a taxa de juros nominal de curto prazo, como instrumento de politica monetaria.
Desse modo, a oferta monetaria ¢ considerada endégena (ver Woordford, 2004).

Os membros das familias possuem acesso ao mercado financeiro, ou seja, elas
conseguem suavizar o consumo intertemporal. O atual modelo se diferencia do modelo de
Coenen et al. (2008) na parte das familias, sendo que, no atual modelo, para simplificar, foram
utilizadas apenas familias ricardianas, diferenciando-se, assim, do modelo de Coenen et al.
(2008), que possui tanto familias ricardianas quanto ndo ricardianas. Portanto, a partir desta
considera¢do, podemos escrever a equagdo de restricdo orgamentaria (3.4), sem considerar um
continuum de familias, indexadas por j € [0,1]), cujas preferéncias das familias sdo assumidas

como sendo idénticas.

1+ TtC)Pc,tCt + Pl + R) ' Beys + (1 — FBF(BE)RF,t)_lstBEH
+E A+ D= (1= — 1 MWN; + (1 = TRyt — Ty ()P K e (3.4)
+TX8P (Kpt + (1 — t2)D¢ + TR, — T + B + S;Bf

Podemos destacar dessa Equagdo (3.4) que: C; representa o consumo das familias;
Ky, 0 capital privado das familias; B, sdo os titulos domésticos; e Bf, a quantidade de titulos
internacionais comercializados. O Pcy e o P representam o preco de consumo e de

investimento respectivamente. R; € o retorno livre de risco dos titulos do governo domésticos
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e Rg¢ € o retorno dos titulos comercializados internacionalmente. O S, representa a taxa de
cambio nominal; o N; ¢ o trabalho das familias, regido pelo salario Wy, ja o Ry denota a
rentabilidade do capital privado das familias K}, ;. Além disso, ¢ representa a taxa de imposto
do consumo; T}, a taxa de imposto do trabalho; T&, a taxa de imposto do capital; e TP, a taxa
de imposto da rentabilidade dos dividendos e da contribui¢cdo da seguridade social. Por fim, I;
representa a compra de bens de investimento na economia.

Ainda, com relacdo a Equacdo (3.4), D, representa os dividendos, e FBF(BE ), 0
prémio que a familia paga ao mercado financeiro internacional pela intermediacao financeira;
j4 Z¢ € o prémio de risco pago. I,(u;) € o custo do capital a ser alterado. TR, sdo as
transferéncias recebidas e T; representa os impostos pagos.

O custo de transacgao internacional das familias se caracteriza pelo fato de as familias
possuirem acesso ao mercado internacional de titulos. Essas transagdes possuem um prémio
de intermedia¢do ou de risco, quando as familias assumem uma posi¢do que depende dos
ativos per capita em relacdo ao produto doméstico. Assim, esses custos de transagdo

internacional das familias sdo definidos, como segue:

S¢Bf
FBF(BE) = YgF ((exp P;t;t) - 1> (3.5)

sendo que 0 ygzr > 0.

A funcgdo custo de transa¢ao internacional (3.5) ¢ definida como fun¢ao do parametro
YgF; as variaveis: S, que representa o cAmbio, Bf, que representa os titulos internacionais, o
Y;, produto nacional, € Py, 0 preco do produto.

A funcdo que representa o custo de utilizagdo do capital ¢ definida, conforme

Christiano et al. (2005), como segue:

Yu,
Mu(ue) = vy (ug— 1) + %2 u, — 1)° (3.6)
Na Equacdo (3.4), assim como em (3.6), u, representa a utilizagdo do capital na
economia, € yy 1 € Yy,2 sa0 parametros, tal que y,; > 0evy,, > 0.
Por ultimo, temos que os titulos negociados entre as familias oferecem um seguro

contra o risco individual da renda salarial dos individuos. Assim sendo, esse seguro garante
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que as familias do grupo de risco montem cestas idénticas de alocagdo, representada por @,
na Equacao (3.4).
Temos, ainda, na equagio (3.4), os impostos de consumo t¢, que sofrem um choque

estocastico, conforme segue:
In(tf) = In(x§) + peIn(zl ) + ec; (3.7)

Onde: &¢ € um ruido i.i.d normalmente distribuido com N (0, 6¢); p,c é pardmetro
do modelo autorregressivo; e TS representa a tributagio incidente sobre o consumo em estado
estacionario.

Além disso, na equagio (3.4), os impostos sobre a renda do trabalho TV sofrem um

choque estocastico, como segue:
In(t) = In(z)) + pnv In(th 1) + en; (3.8)

Onde: &y,¢ um ruido i.i.d normalmente distribuido com N (0, o); p,v é pardmetro

do modelo autorregressivo; e TS representa a tributagdo incidente sobre a renda do trabalho
em estado estacionario.
Na equagdo (3.4), os impostos incidentes sobre a renda do capital X sofrem um

choque estocastico, conforme segue:
In(tf) = In(tg) + pye In(ts,) + ek (3.9)

Onde: &g (€ um ruido i.i.d normalmente distribuido com N (0, o%; p,x € pardmetro

do modelo autorregressivo; e Tx representa a tributagdo incidente sobre o consumo em estado
estacionario.

Ainda na equagdo (3.4), temos os impostos incidentes sobre a folha de pagamento

w . L
paga pelos trabalhadores t, ", que também sofrem um choque estocastico, como segue:

ln(‘tl/vh) = ln(‘txvh) + pow ln(Trﬁ) + ewp ¢ (3.10)
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Onde: &y, ; € um ruidoi.i.d normalmente distribuido com N (0, avzvh); pw €

A : w
parametro do modelo autorregressivo; e T, "

representa a tributacdo incidente sobre os
saldrios pagos pelos trabalhadores em estado estacionario.
Na sequéncia, definimos o estoque de capital das familias, que possui a seguinte

regra:

I
Kie = (1 — 8)Kp g + €l (1 -1 (—t)> I, (3.11)

lg—1

Podemos ressaltar que: 6 representa a taxa de depreciacdo do capital; [} representa o
custo de ajustamento pela modificacdo dos investimentos; e €} trata-se de um choque de
investimento que afeta, especificamente, a eficiéncia dos investimentos. Esse estoque segue

um processo autorregressivo, definido como segue:
In(ep) = prIn(er—y) + &p¢ (3.12)

Onde: &, t é um ruido i.i.d normalmente distribuido com N (0,072); e p; é
parametro do modelo autorregressivo.
A fun¢ao custo de ajustamento do nivel de investimento ¢ definida, conforme

Christiano et al. (2005):

() =2(-1) (3.13)

Tal que: o parametro y; > 0, e I; representa os investimentos.
A maximizacdo da fun¢do utilidade, dada pela Equacdo (3.1), sujeita as restrigdes
dadas pela restri¢do orcamentaria (3.4), e pela funcao de movimento do capital (3.11), resulta

na seguinte fun¢ao lagrangeana:

1 . ~\1—-0O
L(Ct: I, Ke, ug, By, BF; Ao IJ-t) = E¢ {211(=0 {ﬁk(e'gﬂ( 1o (Ct+k(]) - hct+k—1(])) -

14

1 . _
e'lc\l+k1_+( (Nt+k(l)) ) - )\t+k[(1 + Tg+k)PC,t+kCt+k + PI,tlt+k + (Rt+k) 1Bt+K+1 +
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1- BF(Bt+k)RF t+k) T SeBlya1 + Bk + Peak — (1 Toyg — t+}1l<)wt+th+k -

(1 — t&0) Ricer Uesk — TuUesi) Preri) Knerk — TrridPLesrKn ek — (1 — T2)Deyy —

TRe+k + Tesk — Beak — StBiy] — Mesk |Knesk — (1 — )Kpprko1 — Erak (1 -

3 Q:ﬁ;:)) IHkl}} (3.14)

Onde: A, e p; sdo os multiplicadores de Lagrange.

As familias podem escolher C;, I, K, uy, B, Bf , podendo-se, assim, maximizar a
utilidade, por meio das condi¢des de primeira ordem da Equacdo (3.14), em relacdo as
escolhas de C, I,K,u,By,Bf. Os multiplicadores de Lagrange sdo definidos,
respectivamente, como: A; = [At | Pc t] e U = A¢Q¢. Onde: A, € a utilidade marginal da renda
marginal para as familias proprietarias de firmas; e p; ¢ o multiplicador da acumulacdo de
capital, uma fun¢do também do Tobin Q, que representa o valor relativo marginal do capital
fisico, instalado em relagdo ao consumo.

Conforme destacado em Coenen et al. (2008), A; também se trata do prego-sombra
de uma unidade do bem de consumo, expresso em termos de utilidade, baseada no consumo,
ou seja, a utilidade marginal do consumo.

Desse modo, assumindo, na Equacdo (3.14), a soma de seus termos para k = 0, 1,

podemos obter as seguintes condigdes de primeira ordem, que permitem maximizar a fungao

de utilidade:

oL _ c(Ct hC—1)"%—h(C¢41-hC)™°
ae = 0 7 A= ) (3.15)
oL _ Pre _ Il — () - (L) Lo
oL, 0- Pce Qrer(1 -1 (It_l) I (It_l) It_l) +
A ;o I \ I?
BEt[% €t41Qie+1Ts (ﬁ) %] (3.16)
A R
W =0 -0 = BEt[ - ((1 8)Q+1 + (1 - Tlt(+1)ﬁut+1 + (48— (1=
P
T ) (1)) 22 G3.17)
Ct+1
oL ,
E 0 - Ry =Tu(ue)Prye (3.18)
a_L— BR Et[At+1 PCt] =1 (319)

0B At Pcts1
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oL _ _ F Ats1 _Pee Stany _

5ar = 0 = B(L = Tpr(BO)Re, [ 2 = 1 (3.20)
oL

-0

(14 TF)PeiCe + Pl + (R) ™ Beyq + (1 — Tgr(B)Rp) 2 BEy; + E¢ + @, —
(1 - 1_'1[\1 - Tth)WtNt -(1- TE)(Rk,t,ut - Fu(ut)PI,t)Kh,t - TFSPI,tKh,t -(1- T]t))Dt -
TRy + T, — By — S;Bf = 0 (3.21)

oL

I
a_p.t =0 - Kh,t - (1 - S)Kh,t—l - e{_l_k <1 - FI (ﬁ)) It =0 (322)

Conforme Coenen et al. (2008), podemos destacar que Q, ¢ o prego-sombra do
investimento. As condi¢des de primeira ordem ficaram parecidas com as de Coenen et al.
(2008), diferenciando-se somente na primeira condi¢do de consumo, que consideramos o

consumo intertemporal na condi¢do de primeira ordem.
3.3.1.1 Determinacao dos salarios

Os membros familiares atuam como formadores dos saldrios do trabalho
diferenciado Ny, ¢, em mercados de concorréncia monopolista. Assim assumem que os salarios
nominais sejam determinados a la Calvo (1983), de modo que, em cada periodo, uma fra¢ao
§; das familias ndo detém o poder de definir livremente seu salario, seguindo a regra de
indexacdo; e outra parcela das familias (1 —§;) possui o poder de reajustar seus salarios,
maximizando-os.

Conforme destacado em Coenen et al. (2008), para as familias que ndo otimizam

seus salarios (W;), o salario ¢ dado pela seguinte equacao:

W, = (PC’H)XI 1y, 3.23
t=\5. | T¢ t—1 (3.23)

Pct-2

Na Equacdo (3.23), o x; = 0.75 ¢ um parametro indexador dos contratos de salarios.
Sendo: T a taxa de inflagdo da economia de consumo em estado estaciondrio; Pci_4
representa o pre¢o de consumo no tempo t — 1; e Pcy_, simboliza o pre¢o de consumo no

tempo t — 2.
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Para as familias a que ¢ permitido escolher seus saldrios 6timos, maximizando-o,

observa-se a seguinte condi¢ao de primeira ordem:

Pct+k \ Pct-1

Wiy We (Persr—1 V' (1-
E, [ZLO(EIB)“NM <(At+k(1—rﬁ+k—rt+§; o (Pt | i)

nn_ll E{\I(Nt+k)(>] =0 (3.24)
I
Onde: W, ¢ o salario 6timo das familias;  é persisténcia do habito; 1; ¢é elasticidade

de prego da demanda por de méo de obra; e P trata do preco do consumo no tempo ¢ — 1.

. ~ w . . . ~ ..
TN, representa a tributagio do trabalho; T, simboliza a tributagdo incidente sobre os

salarios paga pelos trabalhadores; e { representa o inverso da elasticidade de Frisch, da oferta

de trabalho.
In(ef’) = pyIn(efly) + ey e (3.25)

Além disso, &y, é um ruido i.i.d normalmente distribuido com N (0,032); e py é

parametro do modelo autorregressivo.
In(t}'™) = In(ty *) + pow In(Th) + ew, ¢ (3.26)

Além disso, &y, + € um ruido i.i.d normalmente distribuido com N (0, a‘%,h); e pow €

A : w
pardmetro do modelo autorregressivo. O T, "

representa a tributagdo incidente sobre os
salarios, paga pelos trabalhadores em estado estaciondrio.

Pela Equacdao (3.24), afirma-se que, naqueles mercados de trabalho em que os
contratos salariais sao otimizados, estes sao definidos de forma a igualar a soma descontada
das receitas marginais, apos descontos dos impostos esperadas dos membros da familia,

expressas em termos de utilidade baseada no consumo A; ;. As receitas marginais liquidas sdo

descontadas do custo marginal esperado, expresso em termos de desutilidade marginal do

trabalho, A, = —Nf_.
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Conforme destacado em Coenen et al. (2008), se retiramos a variavel de viscosidade

€1, 0s parametros nn_ll acabam por mostrar o markup do salario, refletindo o grau do poder de
-

monopdlio, por parte dos membros da familia, sendo assim representada:

N Wy We w4
(1-1N -7 )Pc,t_ —y (3.27)

Observa-se que a markup salarial gera uma fatia adicional entre o salario efetivo de

consumo ¢ a taxa marginal de substituicdo. Obviamente, as distor¢des resultantes do markup

nn—ll e da tributagio 1 — T — TlNh sao semelhantes. Na parte de agregacao do modelo, temos
-

o salario agregado, que representa a soma dos salarios que recebem permissdo de otimizagdo

mais os que nao recebem.
3.3.2 Bens intermediarios de producio

A produtora de bens intermediarios atua usando uma fun¢do cobb-douglas e com
retornos crescentes de escala, e considera um continuo de firmas de bens intermediarios f €

[0,1], como segue na representacao:
1-«a
Yie = max[(KE)*(ANg)  — AW, 0], (3.28)

Em relagdo ao modelo de Coenen et al. (2008), modificamos essa equagio,
colocando a produtividade como amplificador do trabalho, assim como refletindo no custo
fixo da economia. Onde: th representa o capital a ser utilizado pelas firmas f; N¢, o trabalho
alugado das familias pelas firmas f; e W, o custo fixo de produgdo, o qual é escolhido de
forma que os lucros sejam zero no estado estacionario. O z; simboliza a produtividade total
dos fatores; a é a participagdo do capital na economia; e A; representa o progresso
tecnologico exodgeno. Devemos destacar que Kfs,t = u.Kp ¢, logo, temos o capital que ¢
utilizado pelas firmas. A; representa o progresso tecnologico exdgeno. O choque tecnologico
neutro segue conforme Christiano et al. (2005), com taxa de crescimento (z; = A(In(Ay))),

seguindo um processo AR(1) estacionario:
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Zy = (1 - pz)y + PzZt—1 + £z,ta (329)

Onde: €, , com N(0, o62), implica que o nivel de tecnologia ¢ ndo estacionario. Além
zZ,t> Z
disso, p, ¢ parametro do modelo autorregressivo; € y representa a taxa de crescimento da

economia em estado estacionario. Assim, identificamos nosso choque tecnoldgico neutro.
3.3.2.1 Insumos de capital

A firma tentard minimizar o custo total e a demanda serd dada pela seguinte

representacao:
\'"%
Rk,th,t + (1 + Tt f)WtNﬁt (330)

A firma minimiza essa fun¢do, dada a restrigio de producdo, sendo que: Ry

simboliza a remuneracdo do fator capital; W, o saldrio do trabalhador; e ‘rle, 0 imposto
previdencidrio, que ¢ pago pelo empregador em relagdo ao salario (COENEN et al., 2008).
Desse modo, a equagdo de fixagdo de salarios para trabalhadores que renegociam seu

salario ¢ obtida, maximizando a partir da seguinte funcao de Lagrange:

L(Kf,t' N, At ) = Ry Kyt + (1 + T}cNf)Wth,t + Agt (Yf,t - [(K?,t)a(Ath,t)l_a + AP, 0])

(3.31)

Onde: L ¢ a fungdo de Lagrange; ¢ MC¢, € o custo marginal das firmas, sendo
representado pelo Agy, que ¢ o multiplicador de Lagrange.

Ainda na Equacao (3.24), temos os impostos incidentes sobre a folha de pagamentos,

w . -
paga pelos empregadores T, ', que também sofrem um choque estocastico, que segue como:

ln(T}cNf) = ln(Tgvf) + pows ln(TXKfl) + Ewge (3.32)
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Além disso, &y,,€ um ruido i.i.d normalmente distribuido com N (0, a\fvf). O pwr €

A : w
parametro do modelo autorregressivo; e T, "

representa a tributacdo incidente sobre os
salarios, paga pelos empresarios em estado estaciondrio.
Assim, podemos obter as condi¢des de primeira ordem, associadas a fungdo de

Lagrange (3.31), como segue:

oL (Yge+AdP)

=0~ (@ <, YMCs, = R (3.33)

oL _ o) e tAc) _ W

N = 0 = (A== m =My = (147 W, (3.34)
oL a 1-a

ey, =0 7 Yee— (k) (ANg)  +A¥=0 (3.35)

Dividindo ambos os lados da Equagdo (3.33), pelos correspondentes lados da

Equagao (3.33), podemos obter:

s
a A¢Nge Kfy

(3.36)

(1-) Rge (141, HW;

Sendo que: MCs, representa o multiplicador de Lagrange, que, por sua vez,
representa o preco-sombra, ou seja, o custo marginal de mudar capital para trabalho. Esse
custo ¢ idéntico entre as empresas, portanto podemos simplificar o custo marginal MC; =
MCg,. A obtengdo da Equacdo (3.37) acontece com a colocagdo da equacdo (3.33) em fungdo
do capital, e da Equacdo (3.33) em func¢do do trabalho, e, por ultimo, substituimos na Equagao
(3.35), encontrando, assim, o custo marginal. A simbolizagdo do custo marginal, coloca-se

assim:

1 w -
MCt = W (RK,t)a((l + Tt f)Wt)l a (337)

Diferente do modelo base de Coenen (2008), nosso estudo diferencia capital privado
de capital do governo, utilizando capital privado e publico na produgdo de bens. Com isso, as

firmas utilizam capital do governo e das familias,'? representado como segue:

12 Essa inclusdo do capital governamental no modelo também foi realizada em Valli e Carvalho (2010).
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s ng—-1 ng—-1 T?Tgl
Kfe = [(1 — wg) M8 (Kge) " + (0g)' M8(Kg ) ™ (3.38)

Onde: Ky ¢e € o capital privado das familias; Kg ¢ € 0 capital do governo; w, € a
participagdo dos investimentos do governo na economia; € 14 € a elasticidade de substituigdo
de capital privado por capital publico.

Com a finalidade de escolher o nivel de capital publico e privado, as firmas

minimizam seus custos totais do capital privado e publico, aplicando a seguinte relacao:
. rpH G
min[Ri Ky e + Rg Ko g1l (3.39)

Onde: Rﬂ‘t representa o rendimento do capital das familias; e Rﬁltsimboliza 0
rendimento do capital do governo. Assim, de acordo com a Equacao (3.39), e assumindo as
restricdes dos capitais publicos e privados, Equacao (3.38), podemos estruturar a seguinte

fun¢do lagrangeana:

ng—-1
L(KG,C' KH,tt/lt) = RE,tK%,f,t + R%tKg,f,t + A K?,t 11— wg)l_ng(KH,f,t) e+

ng
Ng=1n-1

(wg) e (Kge) "8 (3.40)

Onde: L ¢ a funcao de Lagrange; e r € o custo total do capital na economia, sendo
representado pelo A, que é o multiplicador de Lagrange.
Os custos das firmas podem ser minimizados, determinando as condig¢des de primeira

ordem da func¢do de Lagrange, a partir da Equacao (3.40):

oL _ — oy (Rety-ngS

6KG‘f_t - 0 e KG,f,t - (L)g(Rk,t) gKf,t’ (341)
oL _ RHAN -1 1S

T =0 - KH,f’t =(1- oog) (_RK,t) “gKﬁt (3.42)

€
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ng—1 Ng—

=0 K — | (1 - wg)l_ng(KH,f,t)¥ + (@g) (Ko go) " (3.43)

art

Consideramos que as firmas sdo idénticas, logo podemos retirar o f das equagdes.

R _
K = wg(g ) eKE (3.44)
R _
Kiie = (1= 0g) (o-9) eK? (3.45)
c
g
K= |1 -0 M EKy) ™ + (09" (K ™ (3.46)

Em seguida, podemos substituir a Equacao (3.44) ¢ Equacdo (3.45) na Equagdo
(3.46) e colocamos em fung¢ao do custo total do capital na economia. Logo chegamos a

equacdo que representa o custo total do capital na economia, como segue:

1
Re = ((1 - 0w )(RED™™M9 + wy(RE )P M)t (3.47)
3.3.2.2 Insumo do Trabalho

No que diz respeito ao emprego, considera-se que as empresas pertencem a um
continuum de familias, indexado por h € [0; 1]. Conforme Erceg et al. (2000), os
empregadores de mao de obra sdo firmas perfeitamente competitivas, que contratam os
trabalhadores das familias e os combinam em servigos de mio de obra N¢., que sdo oferecidos
aos produtores de bens intermediarios. A minimizacao do custo salarial ¢ estabelecida pela
interagdo entre saldrio e nivel de emprego na economia, estimadas pelas relagdes definidas a

seguir:

Lw = f, Whe(h)NE (h)dh (3.48)
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Onde: Ty, ¢ o custo total da mio de obra; W, € o salario das familias; foft ¢
trabalho das familias; e h € o continuum das familias, indexado por h € [0; 1].

Os servigos de mao de obra final, Ng‘t, e os salarios pagos por empresas
intermedidrias, por sua contribui¢cdo de trabalho, sdo, respectivamente, definidos como:

NI )
ni—1 ni-1

n-1 -1 n-1
NE =) ((Nfz‘t(h)) m dh)]1I e W, = [ Jy Whe(h) ™ dh (3.49 ¢ 3.50)

Onde: n; ¢ a taxa marginal de substituicdo da demanda por trabalho da familia.
Conforme Smets e Wouters (2003), o markup desejado dos choques salariais sobre a

taxa marginal de substitui¢ao da familia, n;, segue o processo estocastico exogeno:

ln(ﬂl,t) =1 —-p)n () + 1n(ﬂ1,t—1) t Ewt (3.51)

Onde: €,y 1.1.d e n; € 0 estado permanente do choque 1y ¢.
A maximizagdo dos lucros pelas agéncias de emprego perfeitamente competitivas

implica a seguinte fun¢do de demanda de trabalho:
-
Npy(h) = (—) Ny (3.52)

Agregando o continuum de empresas, podemos retirar a representagdo f da Equagdo

(3.52), obtendo:
-n
NP = [} Nidh = (T2) N, (3.53)

3.3.2.3 Determinag¢do de pregos.

Conforme Calvo (1983), as firmas podem fazer reajuste de pregos, pois, a cada
periodo, uma fragdo & das firmas ndo pode escolher seu pre¢o de maneira 6tima, podendo
apenas indexa-lo pela inflagdo passada. A fracdo restante 1 — € das firmas escolhe seu prego

de maneira 6tima, maximizando o valor presente, descontado dos lucros futuros. Portanto,
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considera-se que, em ambos os mercados (doméstico e internacional), existem reajustes de
preco a la Calvo (1983), de modo que as fragdes &y e &, respectivamente, das empresas

domésticas e internacionais, indexam os seus pregos pelas inflagcdes passadas, tal que:

P _ (PHt-1 XH 1—XHP 154
it = \p,) T PHf-1 (3.54)
e
XX
_ [Pxt-1 1-xx
Pyt = (PXH) Ty “Pxge1 (3.55)

Onde: Py representa o prego doméstico; Py ¢, 0 prego internacional; € Xy € Xx S0 0s
parametros de indexagdo.
As firmas que podem reajustar o preco e otimiza-lo seguem a seguinte regra de

prego, reajustando o pregco e maximizando os lucros esperados:

E[¥i00reerk (EiDufrrie + EDyrrrr)] =0 (3.56)

Nessa Equagdo (3.56), podemos destacar: ;¢ como a taxa de desconto; Dy € Dy
como os lucros nacionais e internacionais; €% como a proporgao de firmas que mudam o prego
de produtos domésticos; e E)IE a propor¢do de firmas que mudam os precos de exportacdo
(COENEN et al., 2008).

A fragdo restante 1 — &y das empresas escolhe seu prego ﬁH't de forma otimizada,

maximizando o valor presente, descontado dos lucros futuros, resolvendo a partir de:

H
E[Xk=o BkEIIfIQt,HK <PH,t <PI;';—J;’_{:1)X TES_XH)k — %MCtJrk) Heeyk]l =0 (3.57)
Onde: MC,, trata do custo marginal, cuja respectiva equagdo ja foi citada nos
paragrafos anteriores; e 0 trata da elasticidade de preco da demanda.
Essa Equagdao (3.57) representa a otimizacdo do preco doméstico das firmas
nacionais. O preco que representa a maximizagdo do prego das exportacdes fica de forma
similar, tendo-se, portanto, as equacdes que representam os precos dos bens intermedidrios,

vendidos no mercado doméstico e no mercado de exportacdo. Os bens importados possuem
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precos iguais aos bens de exportacdo. Desse modo, a equagdo de bens de exportagdo segue

como:

E o0 kck ﬁ Pxt+k-1 xx (1_XX)k_iMC X — 3.58
[k B Ex Qv | Pxe | 5——) Ty o1 t+k f,t+k] =0 (3.58)

Pxt-1

Essa Equacao (3.58) representa a otimiza¢do dos pregos de exportacdo das firmas
nacionais. Onde: MC;, trata do custo marginal, cuja respectiva equacgdo ja foi citada nos

paragrafos anteriores; e 0 trata da elasticidade de preco da demanda.
3.3.3 Firmas de Bens finais de producio

As firmas que produzem bens finais de producdo estdo configuradas, conforme
Coenen et al. (2008). As firmas de bens de consumo produzem bens finais e intermediarios,
combinando bens intermediérios nacionais Hf e internacionais IM¢, utilizando uma fungio

CES, que possui retorno constante de escala:
Qf = (e M (HEY' ™M + (1= ve) ™ML = Typye (TME 1 QE)IME)!HHEPHARED(3.59)

Onde: Qf representa a quantidade de bens produzidos de consumo, para cuja
producio a firma utiliza bens intermediarios domésticos de consumo Hf, e bens importados
de consumo IMf.

Salientamos, desses parametros, que o U, > 1 indica a elasticidade de substitui¢ao
intratemporal de bens domésticos com bens importados. Ja o pardmetro v, representa um viés
de produg¢do doméstica, bem como o custo de ajustamento com bens importados, tendendo,
com isso, a se manter a importagdo no curto prazo.

Por ultimo, temos o custo de ajustamento de importacdes, em que a utilizacdo de
bens importados esté sujeita ao custo de ajustamento para bens de consumo final, da seguinte

forma:

Qf 2 IME_ 4 /QF,

c -1 €€ 2
T (o) = 725 <(egM) Ve ME/0 1) (3.60)
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Onde: y,,,c > 0, sendo que a quantidade anterior ¢ dada. Destacamos que 0 ;¢
representa 0 parimetro do ajustamento da fungdo de importagdo de consumo [},,c; IMf
representa a importagio de bens de consumo; QF representa o consumo de bens por parte das
familias; e €™ representa o choque na demanda de importacdo. A Equacio (3.61) representa

o choque na demanda de importacdo, que segue um processo autorregressivo como:
In(ef™) = p In(e™y) + e (3.61)

Onde: &€ um ruidoi.i.d, normalmente distribuido com N (0,03). O py, €
parametro do modelo autorregressivo.

O custo de ajustamento dos produtos importados e dos bens de investimento final,
vemos a seguir, tem forma similar a do consumo final. Essa fun¢do possui variaveis similares
a fun¢do do custo de ajustamento do consumo, sendo que, nessa funcdo, significa

investimento.

1 - 1,01 2
Lt (%) = T <(€£M) Vit MO 1> (3.62)

of 2 IM{_1/Q{-4

Onde: y,,;1 > 0 e representa o pardmetro do ajustamento da fun¢do de importacdo de
investimento I},,1; 0 IM{ representa a importagdo de bens de investimento; e o Q{ representa
os bens de investimento das familias. E o €/™ representa um choque na demanda de
importagdo, que segue um processo autorregressivo, como antes relatado.

Assim, temos que a definicdo de bens intermedidrios, consumidos para producao de
bens finais, sendo o consumo de bens nacionais e internacionais intermediarios, ¢ dada pelas

seguintes equagoes:
1 _ —
IMC = (f; (UMf ) 1@ gf)0Ie-1 (3.63)

Os 0O representam as elasticidades de substituicdo entre bens nacionais e

internacionais. O prego dos produtos € dado como Py Py s, que representam,
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respectivamente, os pregos domésticos e os precos de importacdo. Portanto, as fungdes de

demanda de bens nacionais e internacionais, podem ser dadas, como segue:

-6
HE, = CRLY-6[C [ME, = (CMLEy-0ryC pe = (Z8LL) g, (3.64)
f Pht /s Prmt

PHt

Sendo: Py ¢ € Py 0s niveis de pregos, domésticos e importados respectivamente. O

HY representa os bens de consumo domésticos puiblicos.

Tomando esses indices de precos como dados, a firma minimiza a seguinte fungao:
Py HE + Py IME (3.65)

Sujeita a Equacdo (3.59), que representa a restricdo de agregados, temos a seguinte

funcao de demanda de bens intermediarios:

L(Ho, IME, A = Py cHE + Pog IME + 2,(QF — (we ™ (HE) 1M — (1 — 1) ME((1 — Typyc (1M |
QENIME)YI-1IHEYRCIE-D) (3.66)

Portanto, determinando as condi¢des de primeira ordem da Equacao (3.66), temos:

dL P —

2L =0~ H = v By Heof 3.67)
oL _ C _ 1 _ PiMt ~N-pc of

g 0 -IMy =(1 vC)(Ac,tr",M%‘) 1T, c (IME1Q0) (3.68)
aL _ _ uCl(uc-1)

2= 0 (0 - DT — (- v M Ty mf 1 QENIME YY) =

(3.69)

A utilizagdo de FIME nessas equagodes serve apenas para simplificar, usando de uma

estratégia também utilizada em Coenen et al. (2008), cuja representacao estd na Equacdo
(3.71), a seguir. Com, as condigdes de primeira ordem, podemos obter a equagdo que

representa o preco de consumo, ou seja, a equagdo que representa o A .. Para obter a equagdo
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de A, precisamos substituir a equagdo (3.67) e (3.68) em (3.69), e colocar o resultado em

fun¢do de A¢ ¢, obtendo-se:
Ace = (Wc(Pray )M + (1= 1) (Ppyye | Tyt 7HE)YHOHO (3.70)
Onde: f‘I e ¢ dado pela seguinte equagao:
Fe = 1= Dye(IME) = Ty (IME 1 QE)IME (3.71)

As firmas que produzem bens de investimentos possuem equac¢do similar a firma de

bens finais de consumo (Equagao (3.71). Portanto, temos:

Qf = (v ™ (HD™M + (1= v (L = Ty (1M 1 QE)IM{I M)W=
(3.72)

Onde: p; representa a elasticidade de substitui¢do entre produtos nacionais e
internacionais.
Temos também a fun¢do de bens publicos, que ndo envolve bens internacionais; ou

seja, a demanda ¢ feita apenas por bens nacionais, como segue:

g = ((Hg)l—lluc)ual(ua—l) = HtG (3.73)

PG,t = PH,t (3.74)

Onde: P; .representa o prego dos bens publicos.

De forma intuitiva, como em Coenen et al. (2008), podemos somar as demandas
individuais de bens finais. Essa soma tem como objetivo conseguirmos equagdes que
representem a demanda total de bens domésticos (Equagdo (3.75)), e de bens importados
(Equagdo (3.76)). Em conclusdo, juntando as trés demandas de producdo de bens: finais de

consumo ¢ finais de investimentos, ¢ bens publicos, temos as seguintes equagoes:



177

P _
Hee = Hip + Hie + HE = (529 7°H (3.75)
(S
Mg, = IME, + IME, = (22401, (3.76)
! ! Ht

A quantidade importada corresponde a quantidade produzida e vendida pelo produtor
estrangeiro ao mercado interno, tomando em consideracdo o tamanho dos paises. Nesse

sentido, a equagdo que representa isso fica conforme segue:
POIM, = (1 — PO)X;eX (3.77)

Onde: PO; representa a populagdo.
O choque na demanda por exportagdo estd simbolizado, a seguir, na Equagao (3.78),
que representa o choque na demanda de exportagio, €, representam choques

autorregressivos que segue, definido como segue:
In(e) = pxIn(efy) + ex¢ (3.78)

Onde: &, ,é um ruido i.i.d, normalmente distribuido com N (0,02). O p, é um
parametro do modelo de autorregressivo.

O prego do bem intermediario importado (o indice de precos de importa¢do do pais
de origem) ¢ igual ao prego cobrado pelos produtos exportados pela economia doméstica (o
indice de pregos de exportagdo do pais estrangeiro). Assim, os pregos importados e exportados

sdo iguais, ou seja:

1 _ 1 1 _ 1
Pimt = [fo (PIM,f,t)1 O df]i-e = [fo (Px,f,t)1 % df]i-e = Pxt (3.79)
3.3.4 Governo

Segundo Coenen et al. (2008), a restricdo orcamentaria ¢ definida de forma que o

governo possa investir G;,, bem como que consuma G, realize transferéncias TR,, emita
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titulos publicos B;, e ganhe senhoriagem com a emissdo de moeda M;_;. Esses gastos sdo

. . . - w
financiados por tributos incidentes sobre as familias (t¢, T + T, ", ¥ e 12) e sobre as firmas

w .
(T, 7, como, também, pelos ganhos de capital do governo R cucK.

Assim como em Coenen et al. (2008), a restricdo or¢gamentaria do governo ¢ dada

pela seguinte equagao:

PG+ P;tGe + TR+ By + My = T{L;PC,tCt + (Y + Tlt/vh)(WtNt)
w _
+1, "W,N, + ¥ (R cue — (T, (ue) + 8)Ppe)Ky + tPD; + Ty + R *Byyy + My + Rg ou,K;
(3.80)

Grande parte dos recursos do governo t€ém como origem os impostos da economia,
podendo ser também originarios da emissdo de moeda e de titulos, e, ainda, do rendimento do
capital do governo. Na parte dos gastos, o governo pode gastar com consumo, investimento,
com transferéncias, com titulos ptblicos e com moeda.

No estado estaciondrio, as compras do governo sdo definidas, em termos de uma

fragdo da producdo nacional, como segue:

__ PgtGe
Py Yt

(3.81)

It

Onde: P;; ¢ o prego dos bens publicos; € Py, representa o pre¢o do produto.

Similarmente, no estado estacionario, tém-se as transferéncias, TR, como fragdo do

produto na economia, como segue:

TR
tI't = t
Py Yt

(3.82)

Onde: Py representa o preco do produto; Y; € o produto da economia ¢ TR, sdo as
transferéncias governamentais. Presume-se que essa Equacdo (3.82) siga um processo
serialmente correlacionado com o representado a seguir, na Equacao (3.83), assim como se
observou em Coenen et al. (2008). A Equacdo (3.83) ¢ a defini¢do de tri, em termos de

choques.
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In (try) = peeln (treoq) + €4t (3.83)

Onde: &,.,6 um ruidoi.i.d, normalmente distribuido com N (0,0%); e py €
parametro do modelo autorregressivo.
No estado estaciondrio, os impostos sdo também definidos como uma fracdo do

produto, como segue:

T, = (3.84)

Onde: 7; ¢ a fragdo dos impostos na economia; T, representa os impostos fixos,
pagos pelas familias; Py, ¢ o preco do produto; € Y; ¢ o produto da economia, justado pela

seguinte relagao:

T = ¢By< S BY) (3.85)

Onde: B; trata dos titulos publicos nacionais; € By ¢ a meta da divida em relacao ao
produto da economia. O ¢, representa um pardmetro de sensibilidade dos impostos globais,
em relagdo a divida.

O capital publico ¢ definido de forma semelhante ao estoque de capital das familias,

assim representado:

Koo = (1= 8)Kgeq + <1 -1 (’)) los (3.86)
Onde: 6 representa a taxa de depreciagdo do capital, igual a depreciacdo do estoque
de capital das familias; e I} representa o custo de ajustamento pela modificagdo dos
investimentos publicos, também similar ao custo de ajustamento dos investimentos das
familias.
Conforme Smets e Wouters (2007), o banco central segue uma regra de taxa de juros
nominal, ajustando seu instrumento em resposta aos desvios da inflagdo e do produto, em

relacdo aos seus respectivos niveis de metas. Assim temos:
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P Y;
RE = $Riy + (1= 6) [R* + G (502 = 1) + gy (7 = gy ) + i (387)
Ct—1 t-1

Onde: ¢r ¢ o grau de inércia da taxa de juros; ¢, € a sensibilidade ao gap
inflacionario; ¢gy € a sensibilidade ao gap do produto; € mpg, representa o choque de
politica monetéaria. O Il ¢ a meta de inflagdo, P € o pre¢o de consumo, Y; ¢ o produto da
economia, R} representa a taxa de juros dos titulos nacionais, e R* é a taxa de juros em estado
de equilibrio.

O termo de choque monetario evolui de acordo com:

In(mpg.) = Pmp In(Mpry) + €mpy (3.88)

Onde: €p,p € um ruido i.i.d, normalmente distribuido de forma independente, com

N (0, arflp). O pmp € pardmetro do modelo autorregressivo. .
3.3.5 Agregacao

Uma fracdo §; de empresas ndo consegue definir os seus salarios de maneira 6tima;
elas os indexam pela inflagdo. A outra fracdo 1 — & de empresas define os seus salarios,

selecionando os seus salarios 6timos, Wl,t. Portanto, os salarios agregados evoluem como:
— A \1- Pet- 1-x - -
Wae = (1= 5 (Wi )7 4 B(EEytmg MWy, (3.89)

Onde: Wy ¢ € o salario das familias; Wi, representa o salario ndo 6timo, pago pelas
empresas; € o let ¢ o salario 6timo, definido pelas empresas.

A dinamica de prego agregado a la Calvo (1983) estabelece que uma fracao de prego
&y de empresas intermedidrias ndo consegue escolher seu pre¢o de maneira 6tima, mas
indexam esses precos em fungdo da inflacdo doméstica; a outra fracdo de prego, equivalente
ao resto das empresas, 1 — &y, pode selecionar seu prego otimo, ﬁH,t, que € 0 mesmo para

todos os produtores:
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~ _ P _ — _ _
Pue = (1= &) (Pue)'™° + 8 (G, Py )1 70) 110 (3.90)

Como destacado em Coenen et al. (2007), a restricdo de recursos agregada decorre
do equilibrio no mercado de bens finais. Cada empresa produtora de bens intermediarios f
atua como fixadora de precos em mercados domésticos e estrangeiros, monopolisticamente,
competitivos. Portanto, em equilibrio, o fornecimento de bens diferenciados iguala a demanda
das empresas de bens finais nacionais e estrangeiras. Em conclusdo, o Py.Y;, produto da
economia, € igual 4 soma dos bens de consumo P..C;, mais os bens de investimentos
P (I + Ty (up)K,), mais os gastos do governo Pg G, mais as exportagdes SPy Xy, menos

. . 1-T), cUMEIQE) 1-T,,1(IM{1Q)
as importagdes —P; py ; (IMf —2——= + IM] —=2——
FIMngt FIMII(IMt)th

)-

Derivamos a restricdo de recursos, combinando as restricoes or¢amentarias das
familias (Equagdo (3.21) e do governo (Equagdo (3.80). Além disso, assumimos a condicao de
lucro zero dos produtores de bens finais e das agéncias de emprego. Desse modo, igualando o

resultado ao Py .Y;, obtivemos:

(N JEPN
_pyy (IME Tt 90 1T 0 (3.91)
FIMtCIQt F[M[,(IMt)IQt

Como destacado em Coenen et al. (2008), os titulos internacionais evoluem

conforme a seguinte equacao:

- TB
RF}B{-:H = Bf + s_tt (3.92)

Onde: Bf,, sdo os titulos internacionais; ¢ Rp; ¢ o rendimento dos titulos

internacionais. A balanga comercial, TBy, ¢ definida pela seguinte equacao:

TBL- = StPX,tXt - PIM,tIMt (393)

Onde: S; ¢ a taxa de cambio; X, sdo as exportagdes; Py, representa o prego de

exporta¢do; Ppy . € 0 prego de importagdo; e IM, sdo as exportagdes da economia.
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3.4 SISTEMAS DE EQUACOES DO ESTADO ESTACIONARIO E LOG-
LINEARIZADAS

Nesta se¢do, primeiro, normalizamos as equacdes do sistema de equagdes, definidas
ao longo das sec¢des anteriores, de acordo com as defini¢cdes estabelecidas na Tabela (A.1),
Apéndice A. Depois, determinamos o sistema de equacdes do estado estacionario, que ¢é
apresentado no Apéndice A Finalmente, desenvolvemos o modelo de equacdes log-
linearizadas, definidas em torno do estado estaciondrio, para avaliar as evolugdes da curva das

flutuacdes das varidveis observaveis.

3.4.1 Normalizacao

Para normalizar as equag¢des do modelo, definimos as varidveis estaciondrias,
normalizadas como na Tabela A.1, Apéndice A. Os Sistemas (A.1) e (A.2) representam todas

as equacdes normalizadas, definidas no modelo econométrico do estudo.

3.4.2 Equacdes no estado estacionario

Inicialmente, foi preciso achar os valores de estados estacionarios para o conjunto de
variaveis que integravam o modelo. Portanto, a partir das equagdes ndo lineares do modelo,
descritas ao longo das subsegcdes da Secdo 3, encontramos o estado estaciondrio das
respectivas equagdes e, consequentemente, das varidveis inclusas no modelo. Os estados
estaciondrios permitem obter as relacdes de equilibrio nos mercados de trabalho, de capitais, e

de bens e pregos. Estas relagdes sdo apresentadas, sequencialmente, na Tabela 3.1 abaixo.

Tabela 3.1 - Equagdes de equilibrio no estado estacionario.
(continua)

A (1-1)(c; —re)™
‘ ((1 + ‘L'C))
P, =0,
B(1 —7)
T (1+B85—p(s +10) ¢
e = V1P

¢
R=—
B

Q;
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Tabela 3.1 - Equagdes de equilibrio no estado estacionario.

(conclusdo)
i
k —_

re (14 B8—p@E"s +17")
P, B(1—1)
) N ((1+1D) 1
m—10—-rx)(c—ke) (1 -1V —1"n)

B kP re(1— )

@+ Na
n NS ((1+19) (1 +1Vr) Ny
m—1A—w)(c—Kke) (1 =tV =Wk re(1— @) -

aly +¥) rg
— =

mc
0
-1
— Yulke ﬂ
G-Dy+P)py
h+x = (KN~ — Wy
—uc
he = vC(pH,t) e
h=h.+h; + hg
—pC _
h; = —UC(pH) c— hg —x+ KON -y
(Ql)l—llul — (vlllul(H’)l_“”’ + (1 _ v[)llul((l _ FIMI(IMI [ QI))IMI)l—lluI)
M = (1= u) !

1
(1) = v (v (p,) e =y = x+ GONE W

! 1-11ul
F - ((1 — oy Q')

P

ve@) ™ = (1 - (1= v, ™)
1

Py

mc

1-1|pl

Py T 1w
1-1—-v)(—
Py ( C)(pl)
p[ vC
P,=P, =P,

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

3.4.3 Modelo log linearizado

O modelo ¢ log-linearizado em torno de um estado estaciondrio deterministico para

que possa ser estimado empiricamente. A versao log-linearizada do modelo, apresentada nesta
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subsecdo, trata do modelo com as variaveis nao tendenciosas em torno do estado estacionario,
para a qual utilizamos o método encontrado em Sims (2002). As equacdes resultantes,
construidas, sdo lineares nos desvios logaritmicos das variaveis do estado estacionario.

O método de log-lineariza¢do de Sims (2002) ¢ uma expansao de Taylor de primeira
ordem, expressa em desvios percentuais dos valores de referéncia. Para obter a log-
linearizagdo das varidveis do modelo, tomamos o logaritmo das varidveis, considerando a
seguinte equacdo f; = (fit fo¢ .-+ fne), € aplicando o logaritmico em ambos os lados da
equagdo, obtivemos In (fy) = In(fit fo¢ .- fne) Em seguida, aplicamos a expansdo de
Taylor de primeira ordem, em funcdo de todas as varidveis independentes, em ambos os lados
da equacdo. As letras representativas das varidveis do modelo, sobrepostas por um circunflexo
(conforme equacdes contidas na Tabela (3.2), denotam os log-desvios do estado estacionario.

A log-linearizagdo foi aplicada em todas as equacdes do sistema dindmico
representativo do modelo. Os detalhes do procedimento da log-linearizagdo das equagdes nao
serdo expostos neste Ensaio 3; vamos resumi-los, nos seguintes subsistemas de equagdes,

conforme, no decorrer da exposicao, as Tabelas 3.2.

Tabela 3.2 - Subsistema de equacdes log-lineares.

(continua)
1 he (MCED L finC (MCED
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Tabela 3.2 - Subsistema de equagdes log-lineares.

(continuacgao)
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Tabela 3.2 - Subsistema de equacdes log-lineares.

(conclusdo)
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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3.5 BASE DE DADOS

Utilizamos os dados das contas nacionais trimestrais do IBGE, para avaliar: o
consumo das familias, os investimentos totais da economia (formagdo bruta de capital fisico
da economia), o PIB, a exportagdo, a importacdo, o preco do produto, e o preco de consumo
das familias.

Ja, para o emprego e a remuneragdo das familias, foram utilizadas as tabelas de
recursos ¢ usos do IBGE. Esses dados sdao encontrados em nivel anual, mas foram
transformados para trimestrais, aplicando a fun¢do de interpolagdo de Hermite, desenvolvida
no MATLAB.

A construcao das variaveis observaveis de tributagcao foi elaborada, em conformidade
com De Aratjo Neto e Sousa (2003), os quais calcularam as taxas efetivas de tributacdo da
economia brasileira, dividindo-as em impostos de consumo, de renda do capital, e de renda do
trabalho. Em nosso estudo, realizamos também a separagdo da tributacdo da renda do
trabalho, em trés outras diferentes tributacdes: (i) de renda do trabalho; (ii) de contribui¢des
pagas pelo trabalhador sobre os saldrios; e (iii) de tributa¢do paga pelos empregadores sobre o
salario do empregado.

Somamos a tributagdo de consumo, o Imposto sobre Servigos (ISS), o Imposto sobre
Circulagdo de Mercadorias (ICMS), o Imposto de Importacao (II), o Imposto de Produtos
Industrializados (IPI), a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins), e
o PIS-PASEP. Identificamos uma controversa quanto as classificacdes das contribuigdes
Cofins e o PIS-PASEP, em alguns trabalhos, como De Araujo Neto e Sousa (2001), que as
consideram como renda de trabalho; outros, como De Aratjo Neto e Sousa (2003), as
consideram como renda de capital; e, uma terceira via, como em Lemgruber (1995), as
considera como tributacdo de consumo. Assim, para este estudo, as contribui¢cdes Cofins e PIS
PASEP foram consideradas como tributacdo de consumo, ja que elas incidem sobre a receita
operacional bruta.

Conforme destacado em De Aratjo Neto e Sousa (2003), existem trés tributos
incidentes sobre a renda que ndo deixam clara sua origem: se de trabalho ou de capital. Diante
disso, realizamos uma ponderagdo nesses tributos, em relagdo ao operacional bruto na
economia, € nas remuneracdes da economia, conforme recomendam De Aratijo Neto e Sousa
(2003). Esses tributos sdo: Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA),

Imposto sobre a Renda Retida nas Fontes, outros rendimentos (IRRF), e Impostos de Renda
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sobre as Pessoas Fisicas (IRPF). Essas tributagdes foram classificadas como sem origem de
natureza, ou de natureza de renda de capital ou de renda de trabalho.

Para a construgdo da tributacdo de renda do trabalho, seguimos De Araujo Neto e
Sousa (2003), que estimaram uma média ponderada das remuneragdes de salarios e do
operacional bruto na economia. A parcela na ponderacdo referente as remuneracdes foi
classificada neste estudo como V.

A tributacdo incidente sobre a renda do capital constituiu-se do Imposto Predial e
Territorial Urbano (IPTU), da Contribui¢do Provisoria sobre Movimentagdo Financeira
(CPMF), do Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural (ITR), do Imposto sobre Operagdes
Financeiras (IOF), da Contribui¢ao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), do Imposto sobre a
Renda de Pessoas Juridicas (IRPJ), Imposto sobre a Renda Retida nas Fontes (rendimento do
capital), e Imposto sobre a Renda Retida nas Fontes (rendimento de remessa para o exterior).
Por ultimo, adicionamos, também na conta de tributagdo, a renda do capital, os impostos de
renda nao classificados quanto a origem, e a parte da ponderacdo referente ao operacional
bruto da economia. Os tributos sobre a renda do capital foram classificados como tX.

Finalmente, consideramos as contribui¢des sobre os saldrios que tratam do FGTS e
das contribui¢cdes ao INSS, pagas pelos trabalhadores 7%" e pelos empregadores /. As
aliquotas das contribui¢cdes do INSS, pagas pelos trabalhadores, variam de 7.5% a 14%,
descontadas em folhas de pagamento. J& quanto ao pagamento das contribui¢des referentes
aos empregadores, em relagdo ao salario, temos o INSS patronal, que, em geral, corresponde a
20% do pagamento do saldrio dos empregados. Portanto, calculamos as estimativas dessas
contribuicdes com uma média ponderada entre as taxas destacadas no pardgrafo anterior,
correspondentes aos pagamentos feitos pelos trabalhadores T e pelos empregadores t%7. O
FGTS foi inserido como pagamentos dos trabalhadores 7.

Os tributos referentes a economia brasileira foram extraidos do IPEADATA,
utilizando dados trimestrais de 1997/01 a 2017/04. Desse modo, este intervalo de tempo
determinou o periodo de analise do modelo, que compreende o primeiro trimestre de 1997 ao
quarto trimestre de 2017.

Concluindo, optamos por utilizar um conjunto do logaritmo composto de 14
variaveis: Produto Interno Bruto (PIB) real, massa real de remuneragdo das familias, despesas
reais de consumo privado das familias, formacdo bruta real de investimento em capital fisico,
populacdo empregada na economia, inflagio de consumo ao consumidor, exportacdes reais,

importagdes reais, taxa de variagdo do preco do produto, tributacdo do consumo, tributagcao da
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renda do capital, tributagdo da renda do trabalho, tributa¢do incidente sobre os salarios pagos
pelos empresarios e tributagdo incidente sobre os salarios pagos pelos trabalhadores. Logo,

coletamos séries temporais trimestrais do seguinte vetor de variaveis observadas:
% 5 oy 5 OAF = = > > = ~c A~k Axn A=W AxWh
Y, = [Ayt, AWy, ACy, ATy, ATy, AP ¢, AKXy, Al ADy, ¢, AT, ATy, AT, AT, 7, AT, ](3.94)

Onde: A representa o termo de diferenciagdo logaritmica das séries temporais, € 0

simbolo til nas varidveis representa que essas variaveis foram normalizadas, como segue:

Tabela 3.3 - Descricdo da normaliza¢do das varidveis observaveis.

indy, + indpy
y, =100 X In [ ————
t ind WAP

indy, € o indice do PIB do Brasil, indp, representa o deflator
implicito do PIB do Brasil, ¢ ind WAP trata do indice da populacdo
em idade ativa do Brasil, envolvendo a idade de 16 a 64 anos, (todos
os indices sdo baseados na média de 2010 = 100).

= 100 x1 indc, + indp, indc, ¢ o indice do consumo das familias do Brasil, e indp,
€ = xn ind WAP representa o deflator implicito do consumo das familias do Brasil.
Y~ 100 x 1 indi, + indp, indi; ¢ o indice dos investimentos do Brasil, e indp; representa o
b= xn ind WAP deflator implicito dos investimentos Brasil.
T 100 x 1 (Lndlmt mdplm) indim; é o indice de importacdo do Brasil, e indp;,, representa o
e = " d WAP deflator implicito das importacdes do Brasil.
% =100 x1 indx, + indp indx, é o indice de exportagdo do Brasil, e indp, representa o
X = xn ind WAP deflator implicito das exporta¢des do Brasil.
& = 100 x ] (mdwt lndpc) indw; ¢ o indice das remuneragdes das familias do Brasil, e indp,
Ve = " ind WAP representa o deflator implicito do consumo das familias do Brasil.

_ indn,
n, = 100 X In (—)
ind WAP

indn; ¢ o indice do emprego do Brasil.

P, = 100 X In (indpclt)

o indp, representa o deflator implicito do consumo das familias do
Brasil, (todos os indices citados nessa tabela sdo baseados na média
de 2010 = 100).

Py, = 100 X In (indp )

o indp,, representa o deflator implicito do produto interno do
Brasil.

indt; +
7, =100 X In [ ————
ind WAP

indt{ ¢ o indice de tributagdo sobre o consumo do Brasil, e indp,
representa o deflator implicito do PIB do Brasil.

“ _ 100 x In <lnth - l:Tlde ¢ o indice de tributagéo s?bre a renda do cap.ital do Brasil, e
t ind WAP indp,, representa o deflator implicito do PIB do Brasil.

= 100 x In (det - mdpy> L:ndrﬁ ¢ o indice de tributagfio sc’)b.re a renda do trabe}lho do Brasil, e
¢ ind WAP indp, representa o deflator implicito do PIB do Brasil.

. in drt + indp, indrrv h ¢ o indice 'de tributagdo sobre o salario pago 'pelos

7, =100 x In ( A WAP > trabalhadores do Brasil, e indp, representa o deflator implicito do

PIB do Brasil.
in dr + indp, ind‘r:V 4 é o indice 'de tributacdo sobre os salarios Pagos . pelos
=100 xIn ( ind WAP ) empresarios do Brasil, ¢ indp, representa o deflator implicito do

PIB do Brasil.

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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3.5.1 Metodologia DSGE e VAR Bayesiano

O VAR (Vector Autoregressive) bayesiano, BVAR, constitui um processo de
estimacdo dos pardmetros de um modelo VAR, impondo restricdes aos pardmetros desse
modelo, por meio de distribui¢des randomicas, e envolvendo os anteriores (priores), com a
finalidade de ajustar os posteriores.

Litterman (1986) foi quem primeiro propos a abordagem bayesiana para discutir o
problema de modelos VAR, adotando a concepc¢do derivada do teorema de Bayes, com a
finalidade de contornar as incertezas nas estimativas dos pardmetros. Nesse processo de
calibragdo, restringem-se as variabilidades dos parametros por meio de distribuicdes de
probabilidades, partindo de valores dos anteriores, ¢ ajustando suas estimativas para as
posteriores, maximizando uma fun¢do de verossimilhanga. E por meio desse processo de
calibracdo de pardmetros que se estrutura o modelo DSGE bayesiano. Rabanal e Rubio-
Ramirez (2005) enfatizam que o modelo bayesiano estima o modelo DSGE completo, e se
caracteriza como a melhor alternativa para as estimativas DSGE. Utilizar as distribui¢des de
probabilidade para os anteriores na concep¢do bayesiana funciona como um fator de
equilibrio nas estimagdes das posteriores. Conforme destacado por Griffoli (2007), a
utilizagdo de anteriores e distribui¢do de probabilidades para os anteriores, ¢ importante para
minimizar a ocorréncia de coeficientes extremos que nao retratam, consistentemente, o
comportamento da economia, e obter posteriores ajustados, de forma coerente, com o
comportamento da economia.

O modelo DSGE bayesiano executa o processo de calibragdo, a partir da matriz de
dados empiricos, correspondentes ao vetor Y de varidveis, e os anteriores assumidos para o
vetor de parametros 0, tendo como base as estimativas obtidas para outras economias. Desse
modo, considerando que, num modelo DSGE bayesiano, no qual as varidveis sao
representadas pelo vetor Y e os parametros pelo vetor 0, a densidade de probabilidade p(Y |
0), também chamada de func¢do de verossimilhancga, é utilizada para atualizar os anteriores,
condicionados aos dados empiricos amostrais de Y.

Os posteriores, que representam a atualizagdo dos anteriores, sdo representados pela

distribuigdo de probabilidade p(6 | Y), conforme equagao a seguir:

_ b(YI6)p(6)
p@IY) =3 (3.95)
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Nessa Equacao (3.95), os termos p(0) e p(Y) sdo, respectivamente, as probabilidades
marginais do vetor Y e do vetor 8. Conforme Koop (2003), a probabilidade marginal p(Y) ¢

determinada pela seguinte equacao.

p(Y) = [, p(Y 1 )p(6) d8 (3.96)

Os posteriores estimados pela Equagdo (3.96) fornecem uma sequéncia de valores
para p(0 1Y), a partir dos quais sdo estimadas as médias dos parametros 6, pelo método de
Monte Carlo. Em nosso estudo utilizamos, no processo de calibragdo dos parametros, o
método Monte-Carlo Markov Chain (MCMC); ou seja, o algoritmo Metrépoles Hasting, via
cadeia de Markov.

Apoés definir o procedimento de determinagdo dos pardmetros posteriores no
processo de calibragdo, as equagdes log-linearizadas do modelo DSGE, submetidas aos
choques exogenos, Ty, foram estimadas por meio de um sistema linear, representado pela
matriz ¥, que conduz a evolucdo dindmica do sistema.

Para estabelecer a trajetoria do movimento da matriz Y., podemos expandi-la,

adicionando as expectativas Et[yl(tﬂ)] e E; [ﬁ(H‘tH)], conforme mostrado a seguir:

S5¢ = {372’ Et[y(t+1)]r Et[ﬁ:(H,t+1)]} (3.97)

Onde: s; ¢ o sistema expandido.
Conforme Sims (2002), o modelo log-linearizado do sistema expandido pode ser

resolvido pelo seguinte procedimento:
Fost = Fls(t_l) + AEt + l'pnt, (3.98)

Onde: €; sdao os termos de erros estocasticos do modelo; e 1, sdo os erros
estocasticos previstos nas expectativas racionais. Os parametros do vetor 8 do modelo DSGE
entram na composic¢ao das matrizes [y, I, A e W.

Se as condi¢des de transversalidade forem satisfeitas e o modelo nao for explosivo, a

solucdo de (3.97) ¢ a de um modelo VAR simples, escrito como segue:
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st = @1(0)st-1) + Pc(O)€, (3.99)

Onde: as matrizes ®1(0) e ®.(0) sdo coeficientes em fungdo dos pardmetros
estimados no modelo DSGE bayesiano.

A partir da estimativa do vetor de variaveis expandido s;, pode-se reconstruir a
solucdo da matriz y; das variaveis originais, utilizando os parametros 0, estimados pelo

modelo DSGE bayesiano, donde obteremos:

Ve = Qo(0) + Q1(0)t + Q,(0)s; + uy (3.100)

Onde: u; sdo os termos de erros estocasticos; t = 1,2,...,T; e T é o comprimento da
série de tempo, ou seja, t trata de uma sequéncia de incrementos de tempo.

O conjunto de Equagdes (3.97) a (3.100) representa a solug¢ao log-linearizada para o
DSGE, em uma forma de estado e espaco. Logo, temos a densidade conjunta para os

parametros, definida como segue:

p(Yl:T' S1:T | 9) = HtT—l p(Yt' St | Yl:t—l! S1:t—1' 9) (3101)
ou
p(Y1.1,S1.r 1 0) = Hrtr—1 PVt | st 0)p(se | S¢-1,6) (3.102)

Onde: p(y; | s, 0) e p(st | si—1,0) representam, respectivamente, as equagdes de
estado ¢ de medida de transigao.
Na sequéncia, temos a fungdo de verossimilhanga, que pode ser estimada pela

seguinte equacao:

p(leT!| e) = l_[g‘—l p(Yt |'Y1:t—1!9) (3103)

A partir desse processo de solugdo, podemos utilizar o MCMC para obter
aproximagdes das posteriores, cujo objetivo ¢ obter a distribuicdo das posteriores, por
simulagdo interativa, calculando as estimativas amostrais da distribui¢cdo, com a simulacao de

passeios aleatdrios nos parametros 6. No algoritmo Metrépoles Hasting, sdo geradas a
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distribuicdo auxiliar, a probabilidade de ser aceito, e a defini¢do do processo de corregdo. Essa
correcdo conduz a convergéncia da cadeia de Markov, isto ¢, gera a distribuicdo das
posteriores (KOOP, 2003).

Os parametros das anteriores, utilizados neste estudo, sdo referentes a economia
brasileira, visando estimar as posteriores em variaveis por trimestre. Na Tabela 3.4, a seguir,
sdo definidos os valores dos anteriores dos parametros utilizados, neste estudo, sobre a

economia do Brasil.

Tabela 3.4 - Valor dos parametros do modelo DSGE (veja nota no final da tabela).

(continua)
Parametros Brasil Descricio
Familias
PO 0.24" Tamanho da populagao
B 0.992% Fator de desconto subjetivo
o 2.0" Inverso da elasticidade substituigdo intertemporal
K 0.6" Habito de consumo
¢ 2.0" Inverso da elasticidade substitui¢do por trabalho
é 0.025" Taxa de depreciagdo
¢, 0.75" Frag@o das familias que ndo otimizam salarios
X, 0.75" Grau de indexagdo dos salarios
Firmas
A 0.30" Participacdo do capital na renda
y 0.20" Participagdo do custo fixo na fun¢do de producdo
Z 1,00* Nivel de produtividade total
o 0.90% Parametro de produtividade
H 6.,0" Elasticidade preco da demanda por trabalho
n 6.0* Elasticidade preco da demanda das familias por trabalho
e 0.9% Participagdo de empresas que nido otimizam preg¢o
£ 0.3% Participacdo de empresas que nao otimizam prego, que
X X, 0.5" Grau de fixag8o de pregos na economia
Ve 0.9669" Viés doméstico para a producao de bens de consumo
e 0.8376" Viés doméstico para a producdo de bens de investimento
W, L 2.0" Elasticidade preco da demanda por bens intermedidrios
0 7.6° Elasticidade preco da demanda por uma cesta especifica de
Governo
By 2.20° Relagdo divida PIB
¢BY 0.10* Sensibilidade dos impostos a razdo divida PIB
G 0.22" Consumo do governo de bens publicos no estado
’ estacionario
Py 0.90" Parametro de consumo publico do governo
tr 0.1684" Transferéncias publicas em relagdo ao PIB
P, 0.90" Parametro de transferéncias publicas
Ig 0.0186¢ Inves.tlm’el.lto publico em relacdo ao PIB no estado
estacionario
Piy 0.90" Parametro dos investimentos ptblicos
Tc 0.162° Imposto de consumo

) 0.0° Imposto sobre dividendos
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Tabela 3.4 - Valor dos parametros do modelo DSGE (veja nota no final da tabela).

(conclusao)
Parametros Brasil Descricio
Governo

Tk 0.15¢ Imposto sobre renda do capital

Ty 0.15¢ Imposto sobre a renda do trabalho
Ty, 0.11° Contribuicdes sociais sobre o trabalho pagas pelas familias
br 0.95" Grau de inercia da taxa de juros
¢ 9y 0.10" Sensibilidade da taxa de juros ao gap do produto

Y, 3.0" Parametro do custo de ajustamento ao investimento

I1 1.045 Meta da inflagdo

() P, 2.5" Sensibilidade da taxa de juros ao gap inflacionario
Tw, 0.20° Contribuic¢des pagas sobre o trabalho paga pelas firmas

Y, 3.0" Parametro do custo de ajustamento ao investimento

Yime Yim, 2.5%0.0 Parametro do custo de ajustamento a importagao

Vg 0.01" Pardmetro do custo de intermediagdo

F

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
Nota: # representam dados usados por base de Coenen et al. (2008), ja * representam os dados conforme Dos
Santos (2017) e ¢ sdo os dados baseados em Valli e Carvalho (2010).

Conforme estudo realizado por An e Schorfheide (2007), na estimativa bayesiana,
alguns dos parametros, ja definidos na Tabela 3.4 serdo fixos, tais como o desconto
intertemporal e a abertura da economia. Além desses parametros mantidos fixos, os outros
serdo estimados por meio da estimagdo bayesiana, definindo as distribuicdes das
probabilidades para os anteriores.

Ao optar pelas fungdes de distribuicdes de probabilidade, conforme a literatura atual
sobre o tema, os parametros das elasticidades que estdo no intervalo [0,1] assumirdo
distribuicdes beta, garantindo a condicdo de raiz unitdria dos pardmetros, ou seja, a
estacionariedade dos pardmetros (AN e SCHORFHEIDE, 2007).

Para os dados que precisam ser positivos, como nos choques, as distribui¢des
propdem uma distribuicdo gama inversa. Ja, nos outros parametros, que ndo se enquadram

nessas categorias, propde-se a distribuicdo normal, as quais s3o assumidas como

independentes (AN e SCHORFHEIDE, 2007).
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3.5.2 Definicao dos anteriores (priors)

Del Negro e Schortheide (2008) propuseram um quadro para a construc¢ao de priores
para o Novo Modelo Keynesiano DSGE (NKDSGE), em trés diferentes classes de
parametros. O primeiro grupo, identificado por ©(ss), envolve aqueles pardmetros que
determinam o estado estaciondrio, os quais, segundo Hall (1996), vinculam o estado
estaciondrio do modelo NKDSGE ao incondicional primeiro momento. Na literatura de
calibracdo, iniciada por Kydland e Prescott (1982), esses pardmetros sdo, frequentemente,
fixados por razdes chamadas de classificadas como significantes, ou outras medidas de longo
prazo, como os primeiros momentos incondicionais de Y _t. O segundo grupo de priores para
o modelo NKDSGE, denotado por ®, envolve a propagacao enddgena de choques. Neste
grupo incluem-se os parametros de tecnologia, politica, preferéncia e estrutura de mercado.
Para muitos desses parametros, as informac¢des dos anteriores vém de conjuntos de dados
separados. Por exemplo, o prior para o pardmetro de elasticidade da oferta de trabalho vem de
estudos de nivel micro sobre oferta de trabalho, aquele para os parametros de rigidez de
precos de estudos sobre mudangas de pregos etc. O terceiro grupo, denotado por @, inclui os
parametros que descrevem o mecanismo de propagagdo de choques exdgenos, por exemplo,
autocorrelagdes, desvios-padrao etc. Tais anteriores podem vir de evidéncias pré-amostrais,
por exemplo, e sdo considerados invariantes em diferentes especificagdes do modelo DSGE.
Resumimos todas essas informacgdes a seguir, na Tabela 3.5, na qual apresentamos os valores

dos anteriores dos pardmetros.

Tabela 3.5 - Valores dos anteriores dos parametros

(continua)

Parametro ‘ Prior distribuicao

Teoria Microecondmica

Tipo média Desvio

Habito de consumo K Beta 0.70 0.05
Fragdo de pessoas que ndo otimizam salarios & Beta 0.75 0.05
F_rag:ﬁo A de firmas que ndo otimizam pregos &, Beta 0.75 0.05
Fragdo de firmas que ndo otimizam precos ¢ Beta 0.75 0.05
Grau de indexag@o de salarios Xw Beta 0.75 0.10
Grau de indexag@o de pregos domésticos Xu Beta 0.75 0.10
Grau de indexagao de pregos exportados X, Beta 0.75 0.10
Elasticidade substitui¢do do consumo U Gamma 1.50 0.25
Elasticidade substitui¢do do investimento U, Gamma 1.50 0.25




Tabela 3.5 - Valores dos anteriores dos pardmetros

196

(conclusdo)

Parimetro | Prior distribuicio
Custo de ajustamento

Tipo média Ila)aedsr\;(())
Investimento Y, Gamma 4.00 0.50
Importagao Yiu Gamma 2.50 1.00
Politica monetaria
Suavizagdo da taxa de juros o Beta 0.90 0.05
Resposta a inflagdo o Normal 1.70 0.10
Resposta a mudanga da inflagdo Pan Normal 0.30 0.10
Resposta ao crescimento do produto ¢,,  Normal 0.0625 0.05
Coeficientes autorregressivos
Choque na preferéncia de consumo Pc Beta 0.75 0.10
Choque na preferéncia da mao de obra Py Beta 0.75 0.10
Demanda por importagdo Py Beta 0.75 0.10
Demanda por exportagdo Py Beta 0.75 0.10
Preco de consumo Ppc Beta 0.75 0.10
Transferéncias governamentais Py Beta 0.75 0.10
Neutro na produtividade total dos fatores p, Beta 0.75 0.10
Eficiéncia dos investimentos p; Beta 0.75 0.10
Prego do produto Py, ~ Beta 0.75 0.10
Politica monetaria Prnp Beta 0.75 0.10
Tributa¢do do consumo Pc Beta 0.75 0.10
Tributagdo da renda do trabalho Py Beta 0.75 0.10
Tributacdo da renda do capital Py Beta 0.75 0.10
Tributacdo dos salarios paga pelas empresas Pwy Beta 0.75 0.10
Tributagdo dos salarios paga pelos trabalhadores Pyn Beta 0.75 0.10
Desvio padrio
Choque na preferéncia de consumo oc Inversa Gamma 0.10 2
Choque na preferéncia da méo de obra oy Inversa Gamma 0.10 2
Demanda por importagao Oy Inversa Gamma 0.10 2
Demanda por exportacao Oy Inversa Gamma 0.10 2
Preco de consumo Ope Inversa Gamma 0.10 2
Transferéncias governamentais OrR Inversa Gamma 0.10 2
Neutro na produtividade total dos fatores o, Inversa Gamma 0.10 2
Eficiéncia dos investimentos g, Inversa Gamma 0.10 2
Preco do produto Tpy Inversa Gamma 0.10 2
Politica monetaria mp  Inversa Gamma 0.10 2
Tributa¢do do consumo Oc Inversa Gamma 0.10 2
Tributagdo da renda do trabalho oy Inversa Gamma 0.10 2
Tributacdo da renda do capital ox Inversa Gamma 0.10 2
Tributacdo dos salarios paga pelas empresas Ows Inversa Gamma 0.10 2
Tributagdo dos salarios paga pelos trabalhadores Owh Inversa Gamma 0.10 2

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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3.6 RESULTADOS E ANALISES

Como descrito ao longo das secdes anteriores, o modelo estruturado ¢ um modelo
para uma pequena economia aberta, no caso, a economia brasileira, o qual seguiu as linhas de
Coenen et al. (2008), Valli e Carvalho (2010), e Carvalho e Valli (2011). Nesse modelo, as
variaveis evoluem ao longo do tempo, em forma de trajetdrias de crescimento estocasticas. As
trajetdrias estocasticas das variaveis foram decompostas em estados estaciondrios e solugdes
log-lineares, evoluindo em torno desses estados de equilibrios. O método de Sims (2002) foi
utilizado para construir as aproximacdes log-lineares do modelo, em torno do estado
estacionario. Desse modo, usando o conjunto de parametros anteriores (priores), os choques
estocasticos estruturais, ¢ o sistema de equagdes log-linearizadas, derivou-se uma
representacdo de espaco de estado para se obter o vetor solucao.

Para estimar o modelo, usamos dados trimestrais da economia brasileira, do periodo
1997/1-2017/4, combinando o seguinte conjunto de variaveis observaveis: PIB; salario real;
consumo; investimento; emprego; exportagdes; importacdes; deflator do consumo; deflator do
produto; tributacdo do consumo; tributacdo da renda do capital; tributacio da renda do
trabalho; tributacdo no salario, paga pelos empresarios; e tributagdo no saldrio, paga pelos
trabalhadores.

Além disso, usamos, ainda, métodos bayesianos para determinar as distribui¢des
posteriores dos parametros estruturais, conforme An e Schorfheide (2007). Para calcular a
funcdo de verossimilhanga das varidveis observadas, aplicamos o filtro de Kalman, derivado
da representacdo de espaco de estado, estruturada no modelo. A distribuicdo de
probabilidades posteriores combina a funcao de verossimilhanga com as informag¢des do vetor
de varidveis observaveis, cujos dados utilizados foram trimestrais e abrangem o periodo de
1997/1-2017/44.

Realizamos, também, as estimagdes bayesianas do modelo esquematizado ao longo
desta Secdo, deste Ensaio 3. Para obter a solucdo, estruturamos um cédigo computacional na
plataforma Dynare, versdo 4.6.2, utilizando o procedimento de solucdo de CMA-ES
(Covariance Matrix Adaptation Evolution Strategy), desenvolvida por Hansen and Kern
(2004), e implementado na fungdo “estimation”, no modo computacional “mode compute=9~
da plataforma Dynare.

A rotina de Hansen e Kern (2004) trata da otimizacdo da Covariance Matrix

Adaptation Evolutionary Strategy (CMA-ES). A ideia bdasica, por trds dessa rotina, ¢
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aproximar o inverso da matriz de Hessian da fun¢do objetivo. Nesse caso, essa aproximagao
nao ¢ feita com base no uso de gradientes ou derivadas de segunda ordem, mas por simulagao.
Portanto, a rotina pode lidar com fungdes objetivas muito complicadas, que apresentam
comportamentos, como: (i) descontinuidades; (i) restrigdes complexas; (iii) ruido; (iv) 6timos
locais; e (v) um espaco de busca ndo convexo.

O algoritmo funciona da seguinte maneira: para cada iteragdo, um conjunto de pontos
A no espago de busca ¢ encontrado por amostragem de uma distribuicdo normal multivariada

de n dimensdo. Esses pontos A constituem uma geracao; assim, a geracdo g + 1 ¢ criada por:

xE*D ~ N(x8,08°C8), comi = 1,....A (3.104)

1

+1 2 o 2 L 1. ~
Onde: Xi(g ) € RN ¢ 0#°C8 € R™0 sdo; o® representa o vetor médio na geracdo g; ¢
C& é a matriz de covariancia, na geragao g.
Os limites inferior e superior do espago de busca A sdo indicados por a(h) < x(h) <

b(h) para todo h. Se Xi(g+1) viola esses limites ou qualquer uma das outras restri¢des. Entao,

(g+1)

a rotina faz uma nova amostra desse ponto até que um valor de X; seja encontrado, onde a

funcdo objetivo € definida. Com base nos pontos A da geracdo g + 1, o vetor médio e a matriz
de covariancia sdo atualizados, para melhorar a busca na proxima iteragdo, onde a
geracdo g + 2 ¢ criada de maneira semelhante. Para maiores detalhes, veja Hansen e Kern
(2004).

A funcdo estimation apresenta um conjunto amplo de subfungdes, que permitem
obter as variaveis alisadas (Smoothed Variables), as variaveis atualizadas (update variables),
as variaveis filtradas (Filtered variables), o critério de convergéncia MCMC, as estimativas
dos posteriores e, por ultimo, a funcdo impulso resposta dos choques. Desse modo,

analisaremos, nas subsecdes seguintes, os resultados obtidos nas simulagdes do modelo.
3.6.1 Parametros calibrados

A inferéncia bayesiana parte de uma distribuicdo de anteriores que, antes de observar
os dados usados na estimativa, descreve as informacdes disponiveis. Os dados observados sdo
subsequentemente, usados para atualizar os anteriores, via teorema de Bayes, para as

distribuicdes posteriores dos parametros do modelo, que podem ser resumidos nas medidas
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usuais de localizagdo (por exemplo, modo ou média) e dispersdo (por exemplo, desvio padrao
e intervalos de probabilidade).

Nesse sentido, foi calibrado um conjunto de parametros, identificados com as
variaveis da economia brasileira, incluidas no modelo. Esses parametros foram calibrados, a
partir de informagdes de comportamentos de anteriores (priores), relativos a outras
economias, A maioria desses parametros deve estar relacionada aos valores de estado
estaciondrio das varidaveis observadas no modelo, no caso, para a economia brasileira; e,
portanto, sdo calibrados de forma a corresponder as suas médias amostrais.

Na Tabela 3.6, a seguir, descrevemos os parametros calibrados junto com os valores
de estado estacionario implicitos. No processo de calibragdo, os priores foram fixados de
modo a pertencerem as caracteristicas relativas a outras economias, ja comprovadamente
eficientes em outros estudos, conforme definidas e apresentadas, anteriormente, na Tabela 3.5

de priores, cujas distribui¢des interagem também com as distribui¢des das posteriores.

Tabela 3.6 - Resultados das posteriores.

(continua)

Parimetro Prior distribuicao Posterior

[Tipo | Média | Desvio | Mode | Média
Teoria Microecondmica
Habito de consumo x Beta 0.70  0.05 0.512 0.518
Fragdo de pessoas que ndo otimizam salarios £y Beta 0.75 0.05 0.525 0.521
Fragdo de firmas que ndo otimizam pregos £, Beta 0.75 0.05 0.513 0.510
Fragdo de firmas que ndo otimizam pregos &, Beta 075  0.05 0.734 0.730
Grau de indexagdo de salarios Yw Beta 0.75 0.10 0.619 0.615
Grau de indexagdo de precos domésticos ¥z Beta 0.75 0.10 0.493 0.490
Grau de indexagdo de precos exportados ¥x Beta 0.75 0.10 0.519 0.516
Elasticidade substitui¢do do consumo ue Gamma 1.50  0.25 0.821 0.817
Elasticidade substitui¢do do investimento u; Gamma 1.50  0.25 0.981 0.968
Custo de Ajustamento
Investimento ¥; Gamma 4.00  0.50 2.08 2.11
Importacdo de consumo ¥ Gamma 2.50 1.00 1.51 153
Importacdo de investimento ¥iae Gamma  2.50 1.00 1.506 1.509
Politica Monetaria
Suavizagdo da taxa de juros ¢o Beta 0.90  0.05 0.570 0.572
Resposta a inflagao ¢n Normal 1.70  0.10 0.367 0.370
Resposta a mudanga da inflagdo ¢an Normal  0.30 0.10 0.250 0.253
Resposta ao crescimento do produto ¢4y Normal  0.0625 0.05 1.235 1.240
Choques
Choque na preferéncia de consumo Pc Beta  0.75 0.10 0.572 0.569
Choque na preferéncia da mao de obra py Beta 075  0.10 0.732 0.723
Demanda por importagado Py Beta 075 0.10 0.812 0.815

Demanda por exportagio Px Beta  0.75 0.10 0.510 0.521
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Tabela 3.6 - Resultados das posteriores.

(continuacao)
Prior distribuicao P(‘)ste‘r i01" ~
Parametro . e Distribuicio
Tipo |média padrio Mode | Média

Choques

Preco de consumo Pa Beta  0.75 0.10 0.712 0.723
Transferéncias governamentais Py Beta  0.75 0.10 0.218 0.221
Neutro na produtividade total dos fatores Pz Beta  0.75 0.10 0.912 0.925
Eficiéncia dos investimentos o Beta  0.75 0.10 0.482 0.486
Prego de produto ps; Beta  0.75 0.10 0.801 0.806
Politica monetaria Pmp Beta  0.75 0.10 0.793 0.790
Tributagdo do consumo Pc Beta  0.75 0.10 0.570 0.573
Tributagdo da renda do trabalho Py Beta  0.75 0.10 0.345 0.348
Tributagdo da renda do capital Px Beta  0.75 0.10 0.810 0.826
Tributagdo dos salarios paga pelas empresas pwy Beta  0.75 0.10 0.410 0.415

Tributagdo dos saldrios paga pelos trabalhadores g, Beta 0.75  0.10 0.468 0.471

Desvio padrao

Choque na preferéncia de consumo o, Inversa Gamma 0.10 2,00 0.197 0.198
Choque na preferéncia da mao de obra oy Inversa Gamma 0.10 2,00  0.081 0.090
Demanda por importacao o;y Inversa Gamma 0.10 2,00 0210 0.215
Demanda por exportagdo oy InversaGamma 0.10 2,00 0208 0.211
Preco de consumo o; InversaGamma 0.10 2,00 0.191 0.192
Transferéncias governamentais orz Inversa Gamma 0.10 2,00  0.207 0.206
Neutro na produtividade total dos fatores o, InversaGamma 0.10 2,00 0.108 0.107
Eficiéncia dos investimentos g; Inversa Gamma 0.10 2,00  0.225 0.230
Prego do produto og Inversa Gamma 0.10 2,00  0.197 0.191
Politica monetaria Omp Inversa Gamma 0.10 2,00 0.241 0.252
Tributagdo do consumo o, InversaGamma 0.10 2,00 0.126 0.130
Tributag¢@o da renda do trabalho oy Inversa Gamma 0.10 2,00  0.122 0.125
Tributagdo da renda do capital oy Inversa Gamma 0.10 2,00 0450 0.455

Tributagdo dos salarios paga pelas empresas Ows Inversa Gamma 0.10 2,00 0.113 0.125

Tributagdo dos  saldrios  pagos  a0s -y o Gamma 0.0 200 0.071 0075

trabalhadores

Tendéncias

Tendéncia de consumo Gamma 0.30 0.20 0.11 0.12
Tendéncia do produto Gamma 0.30 0.20 0.43 0.45
Tendéncia de consumo Gamma 0.30 0.20 0.21 0.22
Tendéncia do salario Gamma 0.05 0.20 0.12 0.15
Tendéncia da tributagdo de consumo Gamma 0.05 0.20 0.15 0.17
Tendéncia de tributagdo da renda do capital Gamma 0.02 0.20 0.18 0.19

Tendéncia de tributagdo da renda do trabalho Gamma 0.15 0.20 0.28 0.25
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Tabela 3.6 - Resultados das posteriores.

(conclusdo)
Prior distribuicao P(‘)ste‘r i01‘~ ~
Parimetro : Distribuicio
Tipo | média | 2%V | Mode |Média
padrio
Tendéncia
Tendéncia da tributagdo no salario paga pelos Gamma 0.25 0.20 0.35 0.36
Tendéncia da tributagdo no salario paga pelos Gamma 0.20 0.20 0.24 027
Tendéncia deflator do produto Gamma 0.04 020  0.025 0.028
Tendéncia do deflator do consumo Gamma 0.045 0.20 0.049 0.051
Tendéncia do emprego Gamma (.2 020  0.05 0.08
Tendéncia das importagdes Gamma 0.3 0.20 0.051 0.048
Tendéncia das exportacdes Gamma 0.3 0.20 0.28 0.27
Tendéncia de investimentos Gamma 0.3 0.20 0.041 0.038
Tendéncia de gastos do governo Gamma 0.3 0.20 0.21 0.18

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Destacamos que os resultados de calibracdes dos posteriores, em geral, foram
satisfatorios, dando sustentacdo de que os valores dos anteriores, previamente, assumidos,
demonstraram atender as distribui¢des especificadas para captar as oscilagdes estocasticas,
nos respectivos parametros, ja que os posteriores dos parametros foram atualizados. A maioria
dos anteriores (priores) foi atualizada pelas estimativas de calibragdo (veja Tabela 3.6), ja que
existe uma diferenca, as vezes, muito significativa, entre os anteriores (priores) € o0s
posteriores calibrados. Nesse sentido, entendemos importante relembrar que os priores
utilizados neste estudo tratam, em parte, de dados da Unido Europeia, conforme Christoffel et
al. (2008). Os graficos referentes as calibracdes dos posteriores, assim como as curvas
envolvendo os anteriores, sdo apresentados nas Figuras C1 e C.2, Apéndice C.

Conforme as estimativas dos posteriores, ja enfatizados na Tabela 3.6, o hébito de
consumo obtido foi de 0,512, pardmetro que se caracteriza como o mais proximo dos
resultados obtidos em outros estudos. Os parametros associados a inflagdo, ao hiato do
produto e a diferenca de inflagdo, inclusos na regra de politica monetaria, foram estimados,
respectivamente, como sendo 0,367; 1,235 e 0,250. Na equagao de origem, esses parametros
sdo fatores de multiplicacdo, e medem a sensibilidade a inflagdo, ao hiato do produto e ao
hiato da inflacdo. Além disso, o choque na tributacdo do capital (0,450) indica ser mais
persistente do que os outros choques no modelo; quanto maior o valor, mais persistente ¢ o
choque, ou seja, o choque na tributagdo do capital indica ser mais persistente que os outros

choques.
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3.6.2 Resultados da solu¢ado MCMC univariada e multivariada

Uma questdo critica para usudrios de métodos de Markov Chain Monte Carlo
(MCMC) refere-se a determinagdo de quando interromper a amostragem € usar as amostras
resultantes para estimar as caracteristicas da distribuicdo de interesse. Os usuarios do
algoritmo MCMC abordam o problema de convergéncia aplicando ferramentas de diagndstico
sobre as caracteristicas das amostras geradas. Contudo, esses métodos de diagnosticos de
convergéncia podem falhar em detectar a convergéncia das amostras a estacionariedade.
Desse modo, ¢ recomendado utilizar uma combinagdo de estratégias diferentes para avaliar a
convergéncia do amostrador MCMC, envolvendo um pequeno numero de cadeias paralelas,
monitorando autocorrelagdes, correlagcdes cruzadas e modificando as parametrizagcdes ou os
algoritmos de amostragem. Entretanto, enfatizamos que ndo ¢ possivel afirmar que uma
amostra finita, obtida pelo algoritmo MCMC, representa uma distribui¢do estaciondria
subjacente.

Com o algoritmo MCMC, teremos os dados de amostras univariada e multivariada.
Em geral, a maioria das estimativas amostrais, que converge no MCMC, dé-se por meio da
convergéncia univariada, estimada para todas as varidveis endogenas do modelo. Essa
convergéncia parte do diagnéstico de Brooks e Gelman (1998), envolvendo 80% de intervalo
das amostras. Entretanto, os mesmos autores, Brooks e Gelman (1998), revisaram seu método
de inferéncia de simulagdes e construiram um procedimento de monitoramento de
convergéncia, baseado na comparacao de inferéncias dentro da cadeia e entre cadeias.

Os diagndsticos univariados da cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) (BROOKS
e GELMAN, 1998; GELMAN e RUBIN, 1992) tratam dos seguintes testes de diagnostico: (i)
a sequéncia de cadeias deve envolver distribui¢des invariantes; e (i1) os momentos nao devem
mudar dentro e entre as cadeias. O célculo proposto por Brooks e Gelman (1998) estima trés
conjuntos de estatisticas MCMC: média, variancia e assimetria. Para cada uma dessas
estatisticas, calcula-se a estatistica relacionada a cada valor dentro da cadeia e entre cadeias.
Se para cada estatistica (média, varidncia ou assimetria) estimada, as estatisticas estimadas
dentro da cadeia e entre cadeias estiverem proximas, entdo, as estimativas das estatisticas
convergem, em um nivel especifico, num processo em que amostras extraidas se alinham
proximas da densidade alvo.

Gelman e Rubin (1992) desenvolveram um diagnéstico de convergéncia univariada,

usando dois estimadores de varidncia das amostras , para verificar se essas amostras estao
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proximas da densidade alvo, considerando, assim, que o conjunto I de amostras, distribuidas
em J cadeias, depende de varias cadeias {L|J].0,Lbj1, ...,ijl_l },j =1,2,...,]. Nesse critério, ¢

estimada a variancia dentro da cadeia:

1 1 —\2
W= -3 e (s — 0) (3.105)

¢ a estimativa da variancia entre cadeias:

B 1 - -\ 2

1= 72 ) (3.106)

Onde: lTJ]- e | sdo, respectivamente, a média da j - média da cadeia e a média geral,
comj= 1,2,...,].

Com as relagoes (3.105) e (3.106) obtém-se a estimativa de variancia combinada:

V="we (3.107)

Onde: V ¢ a variancia combinada.
Finalmente, Gelman e Rubin (1992) calculam o fator de redu¢do de escala potencial

(PSRF), que ¢ o diagnostico de convergéncia univariada, definido por:

v )
Il

(3.108)

S|

A simulagio do processo é interrompida quando R for suficientemente proximo de
um. O valor de corte 1,1 ¢, geralmente, usado pelos utilizadores do algoritmo MCMC,
conforme recomendado por Gelman et al. (2014).

Brooks e Gelman (1998) propdem um critério para diagnosticar a convergéncia, no

caso multivariado. Este critério ¢ denotado por ﬁp, e dado por:

= I-1 1
R, =T+(1+7),11 (3.109)
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Onde: 1, é o maior autovalor da matriz W™1B/I.
ﬁp em (3.109) tende a um, se as cadeias se misturarem, a medida que o tamanho da

amostra se amplia. Nesse caso, o valor de corte recomendado ¢ também 1,1.

O diagnostico univariado da Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) ¢ a principal
fonte de feedback para identificar problema com as amostras. No modelo deste estudo, foram
fixadas 70 cadeias de 30.000 sorteios, sendo que 20% de cada cadeia foi descartado como
perda na amostra, para retirar os efeitos dos valores iniciais. Desse modo, teremos 1.680.000
empates. Se os resultados forem satisfatorios (quando R atinge o critério de corte) e o
otimizador ndo ficar preso em uma area impar do subespago dos parametros, dois casos
podem ser evidenciados: (i) primeiro, os resultados s3o de que quaisquer iteracdes das
simulagdes Metropolis-Hastings (MH) devem ser semelhantes; e (ii) segundo, os resultados
entre as varias cadeias devem ser proximos. Essa ¢ a ideia do que rastreia o diagnostico
MCMC.

O resultado de convergéncia a estacionariedade ¢ dado por meio de graficos, que
representam medidas especificas de variabilidade dos vetores de amostras dentro da cadeia e
entre as cadeias. Para que os resultados sejam satisfatorios (R =~ 1,1), eles devem ser
relativamente constantes ao longo das amostras de cada cadeia (embora sempre haja alguma
variacdo) e devem convergir para valores proximos do alvo. O Dynare, com essa situagao,
reporta, graficamente, trés medidas de variabilidade: (i) da média das amostras dentro da
cadeia e entre cadeias; (i1)) m2, uma medida de variabilidade da variancia, também dentro da
cadeia e entre cadeias; e (iii) m3, uma medida de variabilidade do terceiro momento
(assimetria).

A Figura 3.1, a seguir, ilustra a anélise da convergéncia univariada para epsilonc,
epsilonk e epsilonn. Os resultados da cadeia foram satisfatorios (com erros menores que
1077), e o otimizador ficou preso em uma é4rea impar do subespago dos parimetros (ou seja,
aproximou-se do valor alvo para cada pardmetro). As linhas vermelhas e as linhas azuis nos
graficos da Figura 3.1 representam medidas especificas das variabilidades dos paradmetros,
respectivamente, dentro da cadeia e entre cadeias. A linha azul mostra os niveis de
variabilidade, relativas as estimativas entre cadeias, enquanto a linha vermelha mostra a
variabilidade das estatisticas dentro da cadeia. Desse modo, de acordo com esses critérios
(conforme se pode observar na Figura 3.1), as amostras atingiram os valores alvos dos

parAmetros, com niveis de variabilidade bem baixos, menores que 1 X 1077. Ou seja, 0s
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resultados do processo de amostragem MH conduziram a valores de parametros relativamente
constantes e convergentes. Esses graficos de medidas de variabilidades no processo de
convergéncia sao apresentados para todos os parametros, expostos nas Figuras de B.1 a B.22,

Apéndice B.

Figura 3.1 - MCMC diagnostico univariado, para as variaveis epslonc, epslonk e epslonn
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Na sequéncia, a Figura 3.2, mostra as estimativas do MCMC para a convergéncia
multivariada. O resultado de convergéncia a estacionariedade multivariada ¢ dado por meio de
plotagens graficas do log do kernel da densidade posterior e do log da verossimilhanga, em
funcdo de um parametro, mantendo os demais parametros constantes. Para que os resultados
sejam satisfatorios, ﬁp ~ 1,1 (Equagao 3.109), eles devem ser de tal modo que o MCMC
acabard por convergir para a distribuicdo da densidade posterior. Nesse caso, o Dynare
reporta, graficamente, trés medidas de convergéncia para a distribuigdo posterior: (i) da média
das amostras dos parametros; (ii) da variancia das amostras dos parametros (m2); e (iii) da
assimetria das amostras dos parametros (m3). Portanto, na Figura 3.2, a linha azul trata-se do
log da densidade posterior e a linha vermelha, do log da verossimilhanga.

As curvas caracterizadas pelas linhas azul e vermelha sdo apenas cortes
bidimensionais, nos respectivos objetos, € ndo um registro multidimensional completo.
Devemos observar, ainda, que o log da densidade posterior ¢ igual a soma do log da

densidade anterior mais o log da verossimilhanga. Portanto, o log da verossimilhanca ¢&,
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normalmente, menor que o kernel posterior (se o log da densidade anterior for positivo). Em
consequéncia, o grafico da verossimilhanca (linha vermelha) estara abaixo da curva do log da
densidade posterior (linha azul). Concluindo, se os priores trazem alguma informagao para a
inferéncia sobre os parametros a serem calibrados, as curvas de linhas azul e vermelha tém
que ser diferentes. A diferenca entre essas linhas ¢ a contribuicdo de informac¢do do log da

densidade anterior, na composi¢ao do kernel posterior.

Figura 3.2 - MCMC diagnoéstico multivariado do modelo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

3.6.3 Variaveis alisadas (Smoothed Variables)

Com o objetivo de investigarmos o quao bom com que eficiéncia o modelo estimado
simula variaveis histéricas, comparamos a evolugdo das varidveis observadas com as
variaveis suavizadas, estimadas pelo filtro de Kalman. Essas varidveis alisadas foram obtidas
no processo de simulagdo do modelo DSGE, utilizando as informagdes dos posteriores

ajustados.
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A Figura 3.3 relata as varidveis observaveis suavizadas, estimadas pelo modelo
DSGE, ¢ as séries histdricas correspondentes as varidveis observadas, usadas para estimar o
modelo. Essa Figura 3.3, mostramos que todas as séries temporais observaveis podem ser
replicadas pela solugdo estimada. Nesse caso, o erro de medicdo existente aproxima-se de
zero, como pode ser observado, visualmente, pois ndo se podem identificar as diferencas entre
as séries historicas das varidveis e as correspondentes variaveis alisadas, plotadas em cores
vermelha e preta, ¢ com linhas distintas, pontilhadas e continuas, conforme legendado na
Figura 3.3. Do exposto, podemos concluir que o modelo DSGE bayesiano tem poder de

explicagdo bastante precisa dos movimentos do ciclo de negocios.

Figura 3.3 - Séries historicas das varidveis observaveis (linha vermelha) e variaveis
suavizadas pelo filtro de Kalman (linha preta).

Y-obs C-obs l-obs
2 5
1 A

: : M Y N
- 3 -1 J -5

04/97 05/01 06/05 07/09 09/13 04/97 05/01 06/05 07/09 09/13 04/97 05/01 06/05 07/09 09/13

tauc-obs X-obs IM-obs

5 10 10
0 5 1 0
2 0 ]
4 ] 0

04/97 05/01 06/05 07/09 09/13 04/97 05/01 06/05 07/09 09/13 04/97 05/01 06/05 07/09 09/13

tauwf-obs tauwh-obs taun-obs

2 2
1 1 207
0 0 10+
R -1 0f

04/97 05/01 06/05 07/09 09/13 04/97 05/01 06/05 07/09 09/13 04/97 05/01 06/05 07/09 09/13
6 tauk-obs piy-obs 4 pic-obs
4 ]
2 1 2 1 L
2 \N\/\/\N"\/\W ! NW ) \W\
2 1 0 0

04/97 05/01 06/05 07/09 09/13 04/97 05/01 06/05 07/09 09/13 04/97 05/01 06/05 07/09 09/13

n-obs . W-obs

1 ] ) - Observed Variables
0 1 ——Smoothed Variables
R 0

04/97 05/01 06/05 07/09 09/13 04/97 05/01 06/05 07/09 09/13

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Na sequéncia do estudo, para caracterizarmos a precisdo das simulagdes das
variaveis nao observaveis e os choques exodgenos, recorremos aos intervalos de confianca
HPD (High Posterior Density), o melhor estimador de intervalo na metodologia bayesiana. O
intervalo HPD ¢ o intervalo mais estreito entre quaisquer outros intervalos bayesianos,
estimados a partir de distribuicdo de posteriores.

O intervalo HPD, para uma probabilidade de confianca fixa (por exemplo, 95%), ¢

estimado a partir dos posteriores dos paradmetros, em consonancia com a funcdo de
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verossimilhanga. Desse modo, o intervalo HPD estimado com 95% de confiabilidade produz a

r

precisdo maior possivel de ser atingida, pois ele ¢ construido de forma que contenha os
valores considerados mais provaveis a posteriori.

A fim de averiguar a precisdo das estimativas das variaveis ndo observaveis e
choques, suavizadas pelo filtro de Kalman, consideramos as estimativas dos limites HPDinf e
HPDup, respectivamente, limites inferior e superior do intervalo HPD que, nesse caso, foram
estimados com 95% de confiabilidade. Portanto, esperamos que as médias das varidveis nao
observaveis e choques exogenos se alinhem nos correspondentes intervalos HPDs, ou seja,

que se situem entre as linhas dos HPDinf e HPDup, e que esses intervalos sejam os mais

estreitos possiveis.

Figura 3.4 - Evolucao das variaveis nao observaveis suavizadas endogenas do modelo (linha

preta) e intervalo HPD, com 95% de confiabilidade, com limite superior em linha pontilhada

vermelha e limite inferior em linha sélida, de cor azul, para as variaveis C, tau, pi, ks, q, 1, rh,
tauk, u, ri, rf, lambda, s, sb, k, w, pic, n, pisik, e X.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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A Figura 3.4 enfatiza as evolucdes das varidveis suavizadas médias (estimadas pelo
modelo DSGE), representadas por linhas solidas, de cor preta. Os graficos da Figura 3.4
também evidenciam as evolugdes dos limites superior ¢ inferior do intervalo HPD, com 95%
de confiabilidade, representados, respectivamente, por linhas pontilhadas, em cor vermelha, e
por linhas solidas, em cor azul. De forma geral, as evolug¢des de todas as médias das variaveis

suavizadas se alinham de forma consistente, no interior do intervalo HPD, sendo superior ao
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limite inferior e inferior ao limite superior. Em especial, algumas varidveis suavizadas médias,
como o emprego n, o capital da economia k, o imposto de consumo tauc, a tributagdo da
renda de capital tauk, as tributagdes da renda dos trabalhadores taun, possuem um O6timo
alinhamento entre em seu processo de evolugdo, se ajustando, perfeitamente, no intervalo
HPD, ao longo do periodo analisado neste estudo. No entanto, as variaveis suavizadas médias,
consumos privados, ¢, ¢ lambda evoluem seguindo bem proximo dos respectivos limites
superiores, possivelmente, devido ao limite inferior do intervalo de confianga HPD ser
bastante amplo para essas variaveis.

As médias das varidveis suavizadas caracterizam o processo de evolucdo de
desequilibrios, que se inicia no estado de equilibrio do modelo, e, & medida que o tempo
transcorre, novos incrementos de variacdes (desequilibrios) sdo adicionados aos valores dos
desequilibrios transcorridos no periodo prévio. Desse modo, entendemos que a simulagao das
variaveis médias suavizadas caracteriza o processo de desequilibrios, que se somam ao longo
do tempo. Por essa razdo, uma analise detalhada sobre o comportamento das varidveis do
modelo, do ponto de vista econdmico, torna-se um trabalho arduo e complicado. Nesse
sentido, o melhor entendimento do processo econdomico no modelo ¢ obtido por meio da
analise das fungdes impulso-resposta, que sera exposta na proxima se¢ao.

Em particular, podemos dizer que a simulacdo das varidveis enddgenas, antes
apresentada, na Figura 3.4, conseguiu prever os ciclos da economia brasileira. Por exemplo,
com relagdo ao estoque de capital da economia k, observamos que, de forma consistente, o
modelo conseguiu extrair os crescimentos sistematicos do estoque de capital, no inicio dos
anos 2000, e sua queda com o pré-anuncio da crise financeira Subprime, em 2006, e com
incrementos positivos devido ao imediato aquecimento da economia brasileira, que
prevaleceu até 2013.

A Figura 3.5, a seguir, também enfatiza a evolugdo, ao longo do tempo, de um
conjunto de varidveis suavizadas médias (estimadas pelo modelo DSGE), representadas por
linhas so6lidas, de cor preta. Os graficos da Figura 3.5 também evidenciam a evolucao dos
limites superior e inferior do intervalo HPD, com 95% de confiabilidade, representados,
respectivamente, por linhas pontilhadas, em cor vermelha, e por linhas solidas, em cor azul.
De forma geral, a evolugdo de todas as médias das varidveis suavizadas se alinha, de forma

perfeita, no interior do intervalo HPD. Para esses casos, mostrados na Figura 3.5, o intervalo
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HPD, com 95% de confiabilidade, ¢ completamente estreito, de modo que os limites superior
e inferior e a curva média suavizada se superpdem para todas as varidveis.

Conforme se observa na Figura 3.5, a seguir, as seguintes variaveis: tauwh, bf mc, ,
rg, kh ,pih, pix, tauwf, px, hc, vc, e ph, demonstram incrementos de desequilibrios positivos
continuos, a partir de 1997 e, mais acentuadamente, a partir de 2005, até aproximadamente
2013. Apos 2013, algumas dessas variaveis se estabilizaram e outras decairam. Observamos
aqui que uma parte dessas variaveis ¢ de precos ou infla¢do (pih, pix, px, e ph), onde ¢ natural
observar uma evolugdo de incrementos positivos. Por outro lado, outras varidveis analisadas
na Figura 3.5, demonstram incrementos de desequilibrios negativos continuos, a partir de
1997 e, mais acentuadamente, a partir de 2005 até, aproximadamente, 2013: y, kg, imc, pim e

Vi.

Figura 3.5 - Evolucdo das variaveis ndo observaveis suavizadas endogenas do modelo (linha
preta) e intervalo HPD, com 95% de confiabilidade, com limite superior, em linha pontilhada
vermelha, e limite inferior, em linha s6lida, de cor azul; para as variaveis tauwh, bf, y, mc.r,
rg, kg, kh, pih, pix, tauwf, px, hc, imc, vc, ph, pim, gammaimc, gammaimi, e vi.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Algumas caracteristicas importantes podem ser enfatizadas nesses comportamentos
das varidveis enddgenas, destacadas na Figura 3.5, por exemplo, o comportamento da variavel
rg que caracteriza crescimentos sistematicos dos rendimentos governamentais (algo
facilmente observado numa andlise qualitativa da economia brasileira), durante o periodo de

analise, que compreende entre 1997/01 a 2017/04. Uma situagdo inversa acontece com o
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capital governamental kg, que decresce sistematicamente ao longo do periodo de 1997 a
2013, o que acabou por reduzir os investimentos do governo, em relacdo ao PIB.

O PIB também apresentou uma tendéncia de decrescimento sistematico em suas
taxas de decrescimento, durante o periodo de 1997 a 2017, refor¢ando, assim, o poder de
estimativa do modelo. Situacdo similar podemos observar sobre o comportamento das
variaveis de importagdo de bens de consumo imc, e preco de importagdo pim, que
decresceram de forma continua, de 1997 a 2013. Em particular, podemos conjecturar que os
decrescimentos sistemdticos na varidvel importagdo de bens de consumo imc pode ter
acontecido em fun¢do de uma assimetria na formulagdo do modelo, visto que ndo utilizamos
dados de importagdo por categoria.

Conforme destacado anteriormente, outras varidaveis enddgenas apresentaram
crescimentos sistematicos durante o periodo, que compreende de 1997/01 a 2017/4. Entre
essas varidveis, destacamos o custo marginal mc, o rendimento da economia r, a tributagao
sobre salarios, paga pelas firmas tauwf, e paga pelos trabalhadores tauwh, o prego doméstico
ph, a inflagdo de exportacdo pix, e o consumo doméstico de bens de consumo hc. Destacamos
que essas variaveis endogenas demonstraram uma tendéncia de elevacdo dos ciclos de

negocios na economia brasileira, algo que foi consumado em todos os processos da economia.

Figura 3.6 - Variaveis alisadas selecionadas (linha sélida) e intervalos HPD de variaveis

selecionadas
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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A Figura 3.6, acima, também enfatiza a evolucdo, ao longo do tempo, de um
conjunto de varidveis suavizadas médias (estimadas pelo modelo DSGE), representadas por
linhas sélidas, de cor preta. Os graficos da Figura 3.6, igualmente, evidenciam a evolugdo dos
limites superior e inferior do intervalo HPD, com 95% de confiabilidade, representados,
respectivamente, por linhas pontilhadas, em cor vermelha, e por linhas solidas, em cor azul.
De modo geral, a evolugdo de todas as médias das variaveis suavizadas se alinha de forma
perfeita, no interior do intervalo HPD. Para esses casos, mostrados na Figura 3.6, o intervalo
HPD, com 95% de confiabilidade, ¢ completamente estreito, de modo que os limites superior
e inferior e a curva média suavizada se superpdem para quase todas as variaveis, exceto para
as variaveis importagdes e exportacoes.

Com relacao as simulacdes das variaveis apresentadas na Figura 3.6, observamos que
o modelo identifica os sistematicos incrementos de crescimento na variavel importagcdo de
bens de investimento imi, no periodo de 1997 a 2016, refletindo no aumento do imi e gerando
uma tendéncia positiva nessa varidvel, no periodo destacado. Contudo, situa¢do inversa
ocorreu com o consumo de bens domésticos de investimento hi, de modo que o modelo
identificou os sistematicos decrescimentos no periodo de 1997 a 2016, gerando uma tendéncia
decrescente nesta variavel.

Os investimentos do governo gi também apresentaram sistematicos decrescimentos
no periodo de 1997 a 2013, cujo resultado evolui, conforme evidenciado anteriormente, em
consonancia com o decrescimento sistematico do capital governamental kg, também, no
periodo de 1997 a 2013, o que acabou por reduzir os investimentos do governo em relagao ao
PIB, com consequentes impactos negativos sobre a taxa de crescimento do PIB. Ou seja, o
PIB também apresentou uma tendéncia de decrescimento sistematico em suas taxas, durante o
periodo de 1997 a 2017, conforme ja destacado. Situagdo também consistente ¢ em
consonancia com o comportamento de decrescimento sistematico das variaveis imc encontra-
se nos precos de importagdo pim, que decresceram de forma continua, de 1997 a 2013. Essas
evolucdes integradas e de forma consistente entre um conjunto de varidaveis endégenas do
modelo enfatizam a consisténcia do modelo estruturado neste estudo.

Outras varidveis endogenas do modelo, conforme mostradas na Figura 3.6,
apresentaram evolugdes de decrescimentos ou crescimentos consistentes durante o periodo
que compreende de 1997/01 a 2017/4. Entre essas variaveis, destacamos os dividendos em
relagdo ao PI, sd, os gastos do governo g, e a inflagdo do produto na economia piy, ao longo

do periodo de 1997/01 a 2017/04. Essa consisténcia de evolugdo das variaveis endogenas,
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detectada pelo modelo, demonstra a capacidade do modelo em detectar a dindmica do ciclo de
negocios da economia brasileira.

A seguir, na Figura 3.7, também enfatizamos a evolucao, ao longo do tempo, do
conjunto de choques exogenos suavizados médios (estimados pelo modelo DSGE),
representados por linhas sélidas, de cor preta. Os graficos da Figura 3.7 também evidenciam a
evolucdo dos limites superior e inferior do intervalo HPD, com 95% de confiabilidade,
representados, respectivamente, por linhas pontilhadas, em cor vermelha, e por linhas solidas,
em cor azul. Em suma, podemos destacar que a evolucdo de todas as médias das inovagdes

suavizadas alinharam-se, de forma satisfatoria, no interior do intervalo HPD.

Figura 3.7 - Variaveis alisadas dos choques estocasticos (linha so6lida) e intervalos HPD dos
choques estimados.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

As médias dos choques exogenos suavizados, apresentados na Figura 3.7, podem ser
classificadas em trés categorias distintas:

*Em alguns choques exdgenos, assumimos, previamente, inovagdes estocasticas, em
conformidade com modelos de tendéncias estocasticas autorregressivos, como para oS
choques epsilonco, epsilonne, e episilony. Portanto, como se observa na Figura 3.7, esses
choques se ajustaram, conforme esperado, em tendéncias estocasticas, que se caracterizam por
impactos de médio e longo prazo, sobre as variaveis preferéncia de consumo, preferéncia de

mao de obra, e o PIB y respectivamente.
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*Em alguns choques exdgenos, assumimos, previamente, a introdugdo de inovagdes
estocasticas, via modelos de passeios aleatorios autorregressivos, como para os choques
epsilonc, epsilonk, episilonn, épsilonwf, e epsilonwh. Como pode ser facilmente constatado,
esses choques impactam sobre varidveis de baixa frequéncia, como a tributacdo incidente
sobre o consumo, a tributagdo incidente sobre a renda do capital, a tributagao incidente sobre
a renda do trabalho, as tributagdes de salarios, pagas pelas firmas, e tributacdo de salarios
pagas pelos trabalhadores. Desse modo, devido a essas baixas frequéncias das variaveis
impactadas, as inovagdes estocdsticas se ajustaram como um passeio aleatdrio, tendo média
zero, contudo, evoluindo em trajetdria de baixa frequéncia e com comprimento de ondas
grandes. Esse comportamento € consistente com o que se esperava, € pode ser observado
através da Figura 3.7.

sTambém, em alguns choques exdgenos, assumimos, previamente, a introducao de
inovacdes estocasticas, via modelos de passeios aleatérios autorregressivos, como para oS
choques epsilontr, epsilonmp, episilonei, épsilonew, epsilonpy, epsilonpc, epsilonim e
epilonex. Como pode, também, ser observado, esses choques impactam sobre varidveis de
média e alta frequéncia, como nas transferéncias governamentais, na base monetaria, na
eficiéncia dos investimentos, nos saldrios, no pre¢o do produto, no pre¢co do consumo, nas
importagdes, € nas exportacoes Portanto, devido a essas variaveis comportarem-se como
fendmenos de média e alta frequéncias, as inovagodes estocasticas introduzidas se ajustaram
como um passeio aleatorio, tendo média zero, contudo, evoluindo em trajetéria de média e
alta frequéncia, com comprimento de ondas curtas. Nesse sentido, observamos que, ao gerar
os graficos correspondentes a essas situagdes, introduzimos as médias das inovagdes

estocasticas simuladas, mas os limites dos intervalos HPD nao foram filtrados e mediados.

3.6.4 Func¢ao impulso-resposta

Para compreender as propriedades do modelo, nesta se¢do, investigamos as respostas
de impulso aos diferentes choques, com base nos resultados da estimativa posterior. As figuras
apresentadas no decorrer desta secdo mostrardo as respostas aos choques estruturais
observados ao longo do periodo de 20 trimestres. Os numeros incluem a resposta na média
posterior. As respostas de todas as variaveis sdo representadas, graficamente, como desvio

percentual de seus valores do estado estacionario (no tempo t = 1), devido ao impacto no
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choque, em termos percentuais, determinado no modelo como a amplitude do desvio padrao
posterior, da variavel choque estocastica em consideragao.

Na andlise dos resultados das IRF, que serdo apresentadas a seguir, ¢ importante
entender que as varidveis estdo definidas na forma log-linearizada, no modelo novo
keynesiano, estruturado neste estudo. Isto nos faz entender que essas varidveis sao medidas
em desvios logaritmicos do estado de equilibrio, o que significa que elas representam desvios
percentuais, ou seja, do ponto de vista formal, X; = In (x./x;_;), representando desvios em
termos percentuais.

Em nosso estudo, introduzimos 14 tipos de choque em inovagdes estocdsticas,
formulados como passeios aleatorios, com a finalidade de estabelecer choques estruturais, que
se somam ao longo do tempo, contudo, se estabilizando com média zero no curto, médio e
longo prazo, dependendo de cada situagdo. Essas perturbacdes estocasticas introduzidas no
modelo visam estabelecer os efeitos das inovagdes exdgenas na economia brasileira. Desse
modo, as IRF estimadas no modelo objetivam verificar a intensidade e persisténcia dos efeitos
exdgenos na economia brasileira.

O modelo estruturado neste estudo envolve 58 variaveis, em torno das quais
analisamos o impacto de cada choque estocéstico sobre elas. No entanto, esses choques,
normalmente impactam com intensidade e persisténcia diferentes em cada uma dessas
variaveis. Portanto, com a finalidade de simplificar a analise, concentramos nosso diagndstico
sobre o comportamento das IRF, considerando somente aquelas varidveis que sofreram
impactos de médio e longo prazo, desconsiderando, na andlise, as demais varidveis que ndo
sofreram ou tiveram impactos de curto-prazo, que se dissiparam totalmente, em periodos de

até trés semestres.

3.6.4.1 Choques produtividade

Iniciamos a analise das IRF, estimadas no estudo, considerando o resultado dos
impactos dos choques tecnologicos neutros. A Figura 3.8, a seguir, ¢ Figura 3.9, adiante,
representam as IRF devidas aos choques tecnoldgicos neutros, caracterizadas como aquelas,
cujos choques persistiram e estabilizagdo, por periodos acima de quatro trimestres.

A andlise da funcdo resposta ao impulso (Figura 3.8) mostra que um choque de

produtividade (€,) que, conforme a posterior estimada, foi da ordem de 0,15%, reduz,
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inicialmente, o custo marginal (mc) de ® —0.2%. No entanto, o efeito de €,, sobre mc o torna
positivo ja no segundo trimestre e, em seguida, passa a reduzir a sua intensidade até alcancar
o estado estaciondrio. Esse movimento de queda em mc, seguido de elevagdo, acontece
devido ao processo de evolugdo dos salarios (w) na economia, em fungdo de mc. Primeiro,

com a redugdo de mc, em fun¢do do impacto positivo em €,, reduz também w. Segundo, com

a reducdo de w, ocorre o aumento da demanda por trabalho, conduzindo a um aumento do
custo marginal que cai gradativamente, ao longo do tempo. Esse processo de intera¢do entre
mc e w determina a evolugdo da demanda por emprego na economia, fazendo com que w
evolua para o estado de equilibrio, quando mc evolui para o estado estacionario. A interagao
entre mc e w ¢ claramente evidenciada na comparagdo entre as evolucdes destas variaveis,

exposta na Figura 3.8.

Figura 3.8 - IRF das varidveis que se submeteram aos choques tecnolégicos neutros, com
persisténcia denominada de longo prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Outro fator a ser observado na comparagdo entre a evolugdo dos graficos entre mc
e w, conforme se evidencia na Figura 3.8, ¢ relativo a intensidade das mudancas nessas
variaveis, em fun¢do do choque em €,. Um choque positivo de produtividade (€,) reduz o
salario (w), inicialmente, para ~ —0.5%, um limiar inferior ao sofrido por mc, de = —0.2%.
No entanto, com o transcorrer do tempo, os efeitos de €, sobre mc ¢ w transcorrem de forma

similar, tanto em termos de seus processos de evolucdo, quanto da intensidade dos niveis de
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mudangas. Isto nos induz a entender que, de imediato, ao reduzir o mc devido ao impacto
exogeno na produtividade da economia, os niveis de w sofrem variagdes mais bruscas que em
mc, conduzindo, a partir de entdo, o processo de ajuste de mc. Porém, com o transcorrer do
tempo, o ajuste entre essas duas varidveis acontece de forma mais suave e sempre na mesma
dire¢do. Em resumo, como regra geral, na economia, os salarios se ajustam ao aumento da
produtividade do trabalho, inicialmente com uma queda, seguida por uma elevacdo dos
saldrios. Apds esses movimentos na economia, os correspondentes efeitos tendem a se
anularem, fato que, segundo nosso estudo, ocorreu aproximadamente no trimestre 15,
atingindo assim o estado estacionario.

A analise de resposta ao impulso, evidenciada, ainda, na Figura 3.8, mostra que um
choque positivo de produtividade em €, (da ordem de 0,15%) aumenta o estoque de capital
privado da economia (kh), inicialmente, para = 0.2%. No entanto, com o transcorrer do
tempo, o efeito de €, sobre kh inicia um processo gradativo de redugdo da sua intensidade de
elevagdo, tal que, apos 20 trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. O aumento do
kh, decorrente do choque tecnoldgico neutro €, acontece pelo aumento do capital na
economia, k, ¢ pelo aumento do rendimento do capital privado na economia r, conforme
observado na Figura 3.8. Podemos ensejar aqui que o choque de produtividade conduz um
processo de inter-relacdo entre kh e r bastante similar a relagdao entre mc e w, tanto do ponto
de vista de evolugdo do processo quanto sobre as intensidades dos choques, pois o aumento
do capital privado na economia (kh) devido ao impacto de €, conduz, inicialmente, a um
impacto de = 0.2% (similar ao impacto em mc), com intensidades bem menores do que ao
relativo ao r (similar ao impacto em w).

Como ja enfatizado no paragrafo anterior, a analise de resposta ao impulso mostra
que um choque positivo de produtividade (€,,) aumenta o rendimento médio da economia (7),
inicialmente, para ~ 0.5%, No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €, sobre r
inicia um processo de reducdo gradativa da sua intensidade de elevagdo, tal que, apos 17
trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. O aumento do r, decorrente do choque
tecnologico neutro €, acontece pelo aumento observado do produto interno bruto na
economia y, observado no Apéndice D, referente as evolugdes de todas variaveis.

A analise de resposta ao impulso (Figura 3.8) mostra que um choque positivo de
produtividade em €, (da ordem de 0,15%) reduz os investimentos na economia (i),

inicialmente, para ~ —1,1%. Todavia, com o transcorrer do tempo o efeito de €,, sobre i inicia
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um processo gradativo de reducdo da sua intensidade de queda, tal que, ap6s 20 trimestres, o
efeito do choque praticamente se anula. A queda do i, decorrente do choque tecnologico

neutro €,, acontece pelo fato de o choque reduzir muito a importagdo de bens de

investimentos (imi), situagdo observada no Apéndice D, onde se pode observar os graficos de
todas as varidveis. Consistentemente, choques de produtividade conduzem quedas no
investimento na economia (i), com impactos que se dissipam no médio ou longo prazo.

A analise de resposta ao impulso (Figura 3.8) mostra que um choque positivo de
produtividade em €, (da ordem de 0,15%) aumenta o consumo de bens domésticos de
investimentos (hi), inicialmente, para ~ 2%. Contudo, no segundo trimestre, o efeito de €,
sobre hi passa a ser negativo, atingindo um valor de = —1%. Em seguida, hi inicia um
processo de reducdo gradativa de sua intensidade, tal que, apos 15 trimestres, o efeito do

choque praticamente se anula. O aumento do hi, decorrente do choque em €,, acontece,

>
primeiro, devido ao efeito positivo sobre si mesmo, conduzido pela reducdo, no curto prazo,
do preco dos produtos domésticos ph e pela elevacao, também no curto prazo, dos precos dos
produtos de investimentos pi, conforme se observou nas IRF destas varidveis, ndo
apresentadas neste estudo, pois, conforme anunciado, s6 foram apresentadas evolugdes de IRF
de médio e longo prazo. Apds o segundo trimestre, a diminui¢ao gradativa da intensidade da
queda dos investimentos (i) leva a diminui¢do da reducdo da compra de produtos domésticos
de investimentos (hi). Enfim, apds o segundo semestre, hi e i evoluem de forma consistente e
proporcional.

A analise de resposta ao impulso, apresentada na Figura 3.8, mostra que um choque
positivo de produtividade €, (da ordem de 0,15%) aumenta a inflagdo dos pregos dos produtos
na economia (piy), inicialmente, para = 0.2%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o
efeito de €, sobre piy diminui gradativamente, reduzindo a sua intensidade de elevacao, tal

que, apdés 15 trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. O aumento do piy ¢
decorrente do choque tecnoldgico neutro, €, que acontece devido ao aumento observado na
inflacao dos pregos dos bens de consumo pic. Em suma, choque de produtividade conduz ao
aumento do pre¢o do produto na economia (py), evoluindo de um valor inicial de = 0.2% até
o estado estacionario.

Conforme grafico apresentado na Figura 3.8, um choque positivo em €,, conduz a um
aumento na inflagdo do preco de exportagdo (pix), inicialmente, para = 0.2%, No entanto,

com o transcorrer do tempo, o efeito de €, sobre pix diminui gradativamente a sua
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intensidade, tal que, apds 15 trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. O aumento
do pix, decorrente de €,, acontece em fungdo do aumento da inflagdo dos pregos de consumo
pic, conforme observado anteriormente.

A Figura 3.8 também mostra que um choque positivo de produtividade (€,) reduz os
dividendos em relagdo ao produto na economia (sd), inicialmente, para = —0.5%. No
entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €, sobre sd diminui gradativamente a sua
intensidade de queda, tal que, apds 20 trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A
queda de sd, decorrente do choque em €,,, ocorre pelo aumento do produto interno bruto ().
Consistentemente, verifica-se que choque em €,, conduz a queda de sd, em relagéo ao produto
da economia (y).

A analise de resposta ao impulso apresentada na Figura 3.9, adiante, mostra que um
choque positivo de produtividade €, (da ordem de 0,15%) reduz a taxa de cambio na
economia (s), inicialmente, para ® —250%. Contudo, com o transcorrer do tempo, o efeito

de €, sobre s inicia um processo gradativo de reducdo da sua intensidade de queda, tal que,

apos cinco trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A queda de s, decorrente do

choque tecnolégico neutro €,, acontece pelo fato de que o choque na taxa de cambio,

s
inicialmente, tem efeito negativo, e pelo retorno negativo dos titulos internacionais na
economia. Em resumo, choque de produtividade conduz a queda da taxa de cambio na
economia () com um impacto de = —250%.

A andlise de resposta ao impulso, a seguir, na Figura 3.9, mostra, ainda, que um
choque positivo de produtividade €,, (da ordem de 0,15%) aumenta os titulos nacionais em
relagdo ao produto (sb), inicialmente, para = 5%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o
efeito de €,, sobre sb inicia um processo gradativo de redugdo da sua intensidade de elevagao,
tal que, apos sete trimestres, o efeito do choque praticamente se anula; no segundo trimestre, o
efeito chega a ser negativo. O aumento de sb, decorrente do choque tecnologico neutro €,
acontece pela reducao observada do cambio s, e sua queda acontece pela elevagao do produto
interno bruto ().

Seguindo com a andlise da resposta ao impulso, apresentada na Figura 3.9, observa-
se que um choque positivo de produtividade €, (da ordem de 0,15%) aumenta os titulos
internacionais na economia (bf), inicialmente, por = 20%. Todavia, com o transcorrer do

tempo, o efeito de €, sobre bf inicia um processo gradativo de redugdo da sua intensidade de
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elevagdo, tal que, apds seis trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. Apos o
terceiro trimestre, o efeito torna-se negativos, depois, ele se recupera gradativamente, até se
estabilizar no estado estaciondrio no sexto trimestre. O aumento de bf, decorrente do choque

tecnologico neutro €, acontece pela queda da taxa de cdmbio na economia s, ficando

negativo, devido os efeitos negativos do retorno dos titulos internacionais.

Figura 3.9 - IRF das varidveis que se submeteram aos choques tecnoldgicos neutro, com
persisténcia denominada de médio prazo.
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As fungdes impulso-resposta, apresentadas na Figura 3.9 mostram, ainda, que um
choque positivo de produtividade €, (da ordem de 0,15%) reduz a importagdo de bens de
consumo (imc), inicialmente, para =& —15%. Contudo, com o transcorrer do tempo, o efeito
de €, sobre imc inicia um processo gradativo de redugdo da sua intensidade de queda, tal que,
apods cinco trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A queda de imc, decorrente
do choque tecnologico neutro €,,, acontece pelo aumento observado dos pregos de importagdo
pim. De forma similar ao comportamento do imc, um choque positivo de produtividade e,
(da ordem de 0,15%) reduz a importagdo de bens de investimento na economia (imi),
inicialmente, para ~# —15%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €,, sobre imi
reduz gradativamente a sua intensidade, tal que, apos sete trimestres, o efeito do choque

praticamente se anula. A redugdo de imi, decorrente do choque tecnolégico neutro €,,

acontece pelo aumento observado dos precos de importagdo pim. Assim, consistentemente,
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choque de produtividade conduz a reducdo da importacdo de bens de investimentos na
economia (imi), com um impacto de = —15%.

Ainda, conforme a Figura 3.9, um choque positivo de produtividade €,, (da ordem de
0,15%) reduz as exportagdes na economia (x), inicialmente, para =& —15%. Todavia, com o
transcorrer do tempo, o efeito de €, sobre x reduz gradativamente a sua intensidade de queda,
tal que, apos dez trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A queda de x,

decorrente do choque tecnolégico neutro €,,, acontece devido a queda da importagdo (im).
Um choque positivo de produtividade €,, (da ordem de 0,15%) reduz o rendimento

privado na economia (rh), inicialmente, para = —0.7%. Contudo, ja no segundo trimestre rh
evolui para um valor positivo de = 0.5%. Apds o segundo trimestre, rh evolui para a
estabilizagcdo, num processo gradativo de reducdo da sua intensidade, tal que, apds cinco
trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. O aumento de rh, decorrente do choque
tecnologico neutro €,, acontece pelo movimento dos custos marginais (mc).

A Figura 3.9 mostra, também, que um choque positivo de produtividade €,(da ordem
de 0,15%) reduz o rendimento privado na economia (sg), inicialmente, para = —3%, tal que,
j& no segundo trimestre evolui sg = 0.2%. E, a partir desse ponto, evolui para a estabilizagao
de forma gradativa, tal que, apds cinco trimestres, o efeito do choque praticamente se dissipa.
O aumento de sg, decorrente do choque tecnologico neutro €,,, acontece pelo movimento dos
custos marginais (mc).

Em geral, destacamos que um choque positivo em €,, (da ordem de 0,15%) melhora a
performance da economia, ja que aumenta o PIB (y) e o salério, a partir do segundo trimestre
(w). Isso acaba por demonstrar que choques positivos exdgenos na produtividade
tecnoldgicos, advindos da interacdo da economia doméstica com a economia internacional,
trazem melhora na performance da economica doméstica, que pode persistir no médio e/ou
longo prazo. Em resumo, o choque tecnologico neutro acaba por estimular a atividade
econdmica, aumentando a produtividade do trabalho da economia e o salario, a partir do
segundo trimestre, j4 que o produtor consegue produzir mais mercadorias com a mesma
quantidade de capital. Resumindo, isso mostra o lado positivo do choque tecnologico neutro

na dindmica das variaveis brasileiras.
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3.6.4.2 Choque na politica monetaria

Dando prosseguimento a analise dos choques, investigamos as respostas de impulso
de choques na politica monetdria da economia, com base nos resultados da estimagdo
posterior. As figuras, nesta se¢do, mostram as respostas aos choques estruturais observadas no
periodo de 20 trimestres, analisado neste estudo. As respostas de todas as varidveis sdo
representadas, graficamente, como desvio percentual de seus valores do estado estaciondrio
(no tempo t = 1), devido ao impacto de um por cento no choque, fixado, no modelo, como a
amplitude do desvio padrdo da varidvel choque estocéstica, em consideragdo.

Com a finalidade de simplificar a andlise, concentramos nosso diagnostico sobre o
comportamento das IRF, considerando somente aquelas variaveis que sofreram impactos de
médio e longo prazo, e desconsiderando, na analise, as demais variaveis que ndo sofreram ou
tiveram impactos de curto-prazo que dissiparam totalmente, em periodos de até trés
trimestres.

A Figura 3.10, a seguir, representa as IRF devidas ao choque na politica monetéria,
caracterizadas como aquelas, cujos choques persistiram e estabilizaram, por periodo acima de

cinco trimestres.

Figura 3.10 - IRF das variaveis que se submeteram ao choque na politica monetaria, com
persisténcia denominada de longo prazo.
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A Figura 3.10 mostra que um choque na politica monetaria (€,,,) reduz o custo
marginal (mc), inicialmente, para ® —0.3%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito
negativo de €,,,, sobre mc € reduzido, passando a ser positivo, a partir do segundo trimestre,
depois disso, o choque reduz a sua intensidade até alcangar o estado estacionario. Esse
movimento ocorre, primeiro, com impacto negativo e, em seguida, tornando-se positivo, em
funcdo da interagdo entre o mc e os salarios na economia, w, que caem com o choque, mas
logo em seguida aumentam, j4 que a demanda por emprego aumenta na economia, fazendo
com que o salario suba. Também, um choque positivo politica monetaria (€,,;,) reduz o salario
(w), imediatamente para ~ —2%, mas, logo no segundo semestre, o efeito de €Emp SObre w
torna-se positivo. Isso acontece devido os salarios se reajustarem com o aumento da taxa de
juros dos titulos nacionais que, inicialmente, causa uma queda e, em seguida, uma elevagdo
dos salarios. Apos esses movimentos iniciais, 0s ajustes no processo econdémico conduzem o
processo a estabilidade, € os efeitos de €,,,, sobre os salarios tendem a se anularem e dissipam
completamente apds 15 trimestres, atingindo assim o estado estacionario.

Também, conforme graficos da Figura 3.10, observa-se que um choque positivo de
politica monetaria (€,,,) aumenta o estoque de capital privado da economia (kh),
inicialmente, para ~ 0.7%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €,,, sobre kh
reduz gradativamente a sua intensidade, tal que, apds 20 trimestres, os efeitos do choque
praticamente se anulam. O aumento do kh, decorrente do choque na politica monetaria, €,,,,
acontece devido ao aumento do capital na economia k, e pelo aumento do rendimento do
capital privado na economia 7, como igualmente pode ser observado na Figura 3.10. Da
mesma forma, um choque positivo de politica monetaria (€,,,) aumenta o rendimento medio
da economia (r), inicialmente, para = 2%, No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito
de €,, sobre r reduz gradativamente a sua intensidade, tal que, apos 20 trimestres, o efeito do
choque praticamente se anula. O aumento do r, decorrente do choque da politica monetaria
(Emp), acontece em fungdo do aumento observado do rendimento privado na economia.

A andlise dos graficos de fungdes impulso-resposta da Figura 3.10 mostra que um
choque positivo de politica monetaria (€,,,) reduz os investimentos na economia (i),
inicialmente, para ~ —4%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €,,, sobre i
inicia um processo gradativo da reduc¢do da sua intensidade de queda, tal que, apos 20

trimestres, os efeitos do choque praticamente se anulam. A queda do i, decorrente da politica
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monetaria (€&,,,), acontece em fung¢do de o choque €, reduzir muito as importagdes de bens
de investimentos (imi) (situagdo observada no apéndice D, onde se encontram os graficos das
variaveis com efeitos de curto prazo).

Um choque positivo de politica monetéria (€,,,) aumenta o consumo de bens
domésticos de investimentos (hi), inicialmente, para =~ 8% (Figura 3.10). No entanto, no
segundo trimestre, o efeito de €, sobre hi atinge um valor negativo, da ordem de = —4%.
ApoOs o segundo trimestre, hi inicia um processo gradativo de reducao da sua intensidade de
queda, tal que, apds 13 trimestres, os efeitos dos choques praticamente se anulam. O aumento
do hi, decorrente de choque na politica monetaria (€,,,), acontece, primeiro, com efeito
positivo, conduzido pela redugao dos pregos dos produtos domésticos ph, e pela elevagdo dos
precos dos produtos de investimentos pi. Entretanto, apds o segundo trimestre, com a queda
dos investimentos, ocorre a redugdo das compras de produtos domésticos de investimentos
(hi). Em consequéncia, hi se reduz.

Ainda na Figura 3.10, observa-se que um choque positivo na politica monetaria
(€mp) aumenta a inflagdo dos precos do produto na economia (piy), inicialmente, para =~
0.7%, No entanto, ao longo do tempo, o efeito de €,,,, sobre piy reduz gradativamente, tal
que, ap6s 15 trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. O aumento do piy,
decorrente de €,,,, acontece em fungdo dos aumentos na inflagdo dos pregos dos bens de
consumo pic. Também, um choque positivo de politica monetaria (€,,,) eleva a inflagdo dos
pregos de exportagao (pix), inicialmente, para = 0.7%, porém, no transcorrer do tempo, esse
o efeito de €, sobre pix diminui gradativamente, tal que, apds 15 trimestres, os efeitos dos
choques praticamente se anulam. O aumento do pix, decorrente de €,,,, acontece devido ao
aumento observado na inflagdo dos pregos de consumo, pic. Por outro lado, conforme Figura
3.10, um choque positivo em €,,,, reduz os dividendos em relagdo ao produto na economia
(sd), inicialmente, para # —2%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €,
sobre sd reduz gradativamente a sua intensidade de queda, que se anula ap6s 15 trimestres. A
queda de sd, decorrente do choque positivo em €,,,, acontece pela redugdo dos investimentos
na economia.

A andlise dos graficos das fungdes de impulso-resposta da Figura 3.11 mostra que um
choque de politica monetéria (€,,;,) reduz o g de Tobim, inicialmente, para  —0.002%. No

entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €,,, sobre g diminui gradativamente a sua
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intensidade de queda, tal que, apos sete trimestres, o efeito do choque praticamente se anula.
A queda de q, decorrente do choque €y, acontece em fungdo de um choque em €, atuar,
naturalmente, como um redutor do g de Tobim.

Conforme expdes a Figura 3.11, um choque de politica monetaria (€,,,) reduz a taxa
de cambio na economia (s), inicialmente, por ® —800%. No entanto, com o transcorrer do
tempo, o efeito de €, sobre s diminui gradativamente a sua intensidade de queda, tal que,
apoés cinco trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A queda de s decorrente do
choque em €,,,,, acontece, essencialmente, pelo fato de que choques de politicas monetarias
induzem, sistematicamente, efeitos negativos na taxa de cambio, e, com consequente, indugdo
de retornos negativos dos titulos internacionais na economia. Do mesmo modo, um choque
em €,,,, aumenta os titulos nacionais em relagdo ao produto (sb), inicialmente, de =~ 20%. No
entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €,,,, sobre sb reduz gradativamente a sua
intensidade de elevacdo, tal que, apds cinco trimestres, o efeito do choque praticamente se
anula. No segundo trimestre, o efeito chega a ser negativo. O aumento de sb, devido ao
choque em €,,,, acontece, essencialmente, em fungdo da reducdo do cdmbio s, conforme de

observa na Figura 3.11.

Figura 3.11 - IRF das variaveis que se submeteram ao choque na politica monetaria, com
persisténcia denominada de médio prazo.
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Os graficos da Figura 3.11 mostram que um choque de politica monetéaria (€,,;)
aumenta os titulos internacionais na economia (bf), inicialmente, de =~ 60%. No entanto, o
efeito de €, sobre bf reduz gradativamente a sua intensidade, ao longo do tempo, tal que,
apoés cinco trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. Apos o terceiro trimestre, o
efeito €,,, torna-se negativo, ¢ reduz gradativamente a sua intensidade de queda, at¢ se
estabilizar no estado estacionario, no quinto trimestre. O aumento de bf, decorrente do
choque €,,,, acontece devido a queda na taxa de cambio na economia, s, que se torna
negativo, em funcdo dos efeitos negativos dos retornos dos titulos internacionais. Também,
um choque em €,,, reduz o rendimento privado na economia (rh), inicialmente, de = —3%,
e, no segundo trimestre, evolui para um impacto positivo de = 1%. A partir de entdo, rh
inicia-se um processo gradativo de reducdo da sua intensidade, tal que, apds cinco trimestres,
o efeito do choque praticamente se anula. O aumento de rh, decorrente de choque em €y,
acontece devido ao movimento dos custos marginais (mc).

A andlise da resposta ao impulso, expresso na Figura 3.11, mostra que um choque em
€mp reduz o rendimento privado na economia (sg), inicialmente, de & —10%, e alternando
para = 5%, ja no segundo trimestre. Apos o segundo trimestre, os impactos de €,,,, sobre sg
evoluem de forma gradativa, reduzindo a sua intensidade, tal que, apds cinco trimestres, o
efeito do choque praticamente se anula. O aumento de sg, decorrente do choque de politica
monetaria, acontece em funcdo dos movimentos dos custos marginais (mc).

Concluindo, destacamos que esse choque positivo em €,,,, piora a performance da
economia, ja que reduz os investimentos da economia (i), € os saldrios incialmente (w). Isso
demonstra que choques positivos exdgenos na taxa de juros, advindos da interagdo da politica
monetaria com a economia doméstica, trazem piora na performance da econdmica doméstica,
que pode persistir por médio ou longo prazo. Em resumo, o choque de politica monetaria
acaba por desestimular a atividade econdmica, aumentando a taxa de juros da economia, e
reduzindo os investimentos, ja que os bens de investimentos ficam mais caros com o aumento
da taxa de juros da economia. Assim, mostra o lado negativo do choque na politica monetéria,

na dindmica das variaveis macroeconomicas € monetarias da economia brasileiras.

3.6.4.3 Choque nas taxas tributarias
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Nesta subse¢do serdo analisados os choques nas tributagdes: tributagdo sobre o
consumo, tributagcdo sobre a renda do trabalho, tributagdo sobre a renda do capital, tributagao
sobre os salarios, paga pelas empresas e paga pelos trabalhadores. Na Subse¢do 6.4.3.1,

analisamos os efeitos dos choques na tributacao sobre o consumo.

3.6.4.3.1 Choque na tributacdo sobre consumo

Para compreender as propriedades do modelo, prosseguimos com a andlise das
fungdes impulso-resposta, tendo como base os resultados das estimacdes posteriores. As
figuras a seguir mostram as respostas aos choques estruturais, ao longo dos 20 trimestres,
referidos neste estudo. As respostas de todas as varidveis aos choques sdo representadas
graficamente, como: desvio percentual de seus valores do estado estacionario (no tempo t =
1), devido ao impacto de um por cento no choque, fixado no modelo como a amplitude do
desvio padrao da variadvel choque estocéstica, em consideracao.

A Figura 3.12, na sequéncia, mostra que um choque positivo na taxa de tributagdo
incidente no consumo (€;c) reduz os investimentos na economia (i), inicialmente, de =
—0.35%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €,c sobre i reduz
gradativamente na sua intensidade de queda, tal que, apos 20 trimestres, o efeito do choque
praticamente se anula. A queda de i, decorrente do choque €,c, acontece pela redugdo dos
bens importados de investimentos na economia, imi. Do mesmo modo, um choque positivo
na taxa de tributa¢do incidente no consumo (€,c) aumenta o capital privado na economia
(kh), inicialmente, de = 0.06%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €;c
sobre kh diminui gradativamente a sua intensidade, tal que, ap6s 20 trimestres, o efeito do
choque, praticamente, se anula. A elevagdo de kh, decorrente do choque do €,c, acontece pela
queda dos rendimentos privados (rh).

Ainda, na Figura 3.12 podemos observar que um choque positivo na taxa de
tributacdo incidente sobre o consumo (€,c) aumenta o retorno médio da economia (7),
inicialmente, de = 0.15%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €,c sobre r
inicia um processo de redugdo gradativa de sua intensidade, de modo que, ap6s 20 trimestres,
o efeito do choque praticamente se anula. A elevagdo de r, decorrente do choque €,¢, acontece
em fun¢do da queda dos investimentos na economia, i, conforme observado na Figura 3.12.

Em sintese, o choque positivo na tributa¢do incidente no consumo conduz a elevagdo do
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retorno médio na economia (r), com um impacto de = 0.15%, com intensidades bem
menores do que o relativo ao i, da ordem de = —0.34%, conforme também se observa na
Figura 3.12.

Conforme graficos da Figura 3.12, um choque positivo na taxa de tributacao
incidente no consumo (€,;c) aumenta a inflagdo dos precos de produtos domésticos na
economia (pih), inicialmente, de = 0.07%. No entanto, o efeito de €,c sobre pih diminui
gradativamente a sua intensidade de elevagdo ao longo do tempo, tal que, apds 20 trimestres,
o efeito do choque praticamente se anula. O aumento de pih, devido ao choque €,c, ocorre em
funcdo do aumento dos custos marginais na economia, mc, ¢ da elevagdo da inflagao de
pregos de consumo (pic), que também elevam os precos domésticos. Da mesma forma, um
choque positivo na taxa de tributagdo incidente sobre o consumo (€,c) aumenta a inflagao de
precos de exportacdo na economia (pix), inicialmente, de = 0.06%. Com o transcorrer do
tempo, o efeito de €,c sobre pix decresce gradativamente a sua intensidade, tal que, apds 20
trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A elevagdo de pix devido a €,c ocorre

em fun¢do do aumento da inflagcdo dos precos de consumo, pic.

Figura 3.12 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques na tributacao de consumo,
com persisténcia denominada de longo prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Os gréficos da Figura 3.12 mostram que um choque positivo na taxa de tributacao

incidente no consumo (€;c) decresce os dividendos em relagdo ao produto interno bruto da
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economia (sd), inicialmente, de =& —0.2%. Ao longo do tempo, o efeito de €,c sobre sd reduz
gradativamente a sua intensidade de queda, tal que, apds 20 trimestres, o efeito do choque
praticamente se anula. A queda de sd, causada por €,c, acontece em fungdo da queda dos
investimentos da economia, i, ¢ da queda do produto interno bruto na economia (y),
conforme pode ser observado nas Figuras 3.12 e 3.13, de efeitos de longo e médio prazos na
economia.

Conforme graficos da Figura 3.12, observamos que um choque positivo na taxa de
tributacdo incidente sobre o consumo (€;c) reduz os saldrios na economia (w), inicialmente,
de = —0.2%, revertendo, no segundo trimestre, esse efeito para positivo, de = 0.2%. A partir
de entdo, com o transcorrer do tempo, o efeito de e€,c sobre w reduz a sua intensidade de
impacto, tal que, apos 20 trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A queda de w
devido a €,c ocorre em fun¢do da elevagdo da inflacao dos pregos de consumo pic. Também,
de forma similar aos impactos de €;c sobre w, um choque positivo €;c reduz os custos
marginais da economia (mc), inicialmente, de = —0.1%, revertendo, no segundo trimestre,
esse efeito para positivo, de = 0.15%. Com o transcorrer do tempo, o efeito de €,c sobre mc
diminui gradativamente a sua intensidade, de modo que, apds 20 trimestres, o efeito do
choque €,c, praticamente, se anula. A queda de mc, devido a €,c, acontece, em funcdo do
movimento dos salarios w, que caem e sobem para, depois, se reduzirem gradativamente até
atingir o estado estacionario.

As fungdes impulso-resposta, apresentadas na Figura 3.13, mostram que um choque
positivo na taxa de tributa¢do incidente sobre o consumo (€;c) reduz, inicialmente, o capital
utilizado na economia (ks), de ® —0.3%, e evoluindo, no segundo semestre, para um impacto
positivo, de = 0.03%,. Em seguida, o efeito de €,c sobre ks evolui de forma crescente, e,
posteriormente, decrescente, tal que, aproximadamente no sétimo trimestre, o efeito de €,c
sobre e ks, praticamente, se anula. A Figura 3.13 mostra, ainda, um conjunto de variaveis que
seguem padroes de evolugdo bastante similares ao ks, devido a um choque em €;c. Entre
essas variaveis, citamos as seguintes: rh, u, rl, rf, s, px, imc, imi, im, hg, sg, ph, py, pg, g,
piyf, x, piyf, i — obs. Portanto, percebemos que um choque positivo na taxa de tributacao
incidente sobre o consumo (€,c) reduz, inicialmente, os niveis dessas varidveis citadas, em
percentuais que se diferem, as vezes, de forma significativa. As trajetorias das respectivas

variaveis evoluem sob um padrao sistematico, destoando-se levemente de uma para outra, tal
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que todas elas anulam os efeitos do choque €;c no médio prazo, aproximadamente no sétimo

trimestre.

Figura 3.13 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques na tributagdo de consumo,
com persisténcia denominada de médio prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

As varidveis ks, rh, rl, u, px, ph, hg, sg, py, pg, g, piyf apresentam niveis iniciais de
redugdo similares (no primeiro trimestre), variando no intervalo de [—1,0;—0,2] com
consequente evolucao de suas trajetorias, de forma semelhante. Contudo, a reducdo nos niveis
iniciais (no primeiro trimestre), para as varidveis im, imc, imi, e x, foi de = —4%,
demonstrando uma perfeita sintonia entre o impacto de um choque positivo na taxa de
tributagdo sobre o consumo (€.c) e as mudangas nessas variaveis. Assim, pode se afirmar que
um choque positivo em €.c afeta, imediatamente ¢ de forma proporcional, as varidveis
especificadas. Conjecturamos que um choque na taxa de tributagdo sobre o consumo, €qc,
primeiro, impactaria positivamente sobre a inflacdo dos pregos de importagdo (pim), em
seguida, pim impactaria negativamente sobre a importacao de bens da economia (im), sobre
bens importados de consumo (imc), sobre bens importados de investimentos (imi), e sobre as
exportagdes (x). Em resumo, a queda nessas varidveis ocorre em funcdo da elevacdo da
inflacdio dos precos de importacdo (pim). Conjecturamos, ainda que o padrdo de
comportamento das varidveis im, imi, imc, X poderiam ser determinadas, a priori, pelos
efeitos do choque €,c sobre os investimentos da economia (i) e, em seguida, se propagariam

para as variaveis im, imc, imi, e x.
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As variaveis rendimento dos titulos internacionais (rf) e taxa de cambio na
economia (S) seguem, também, o mesmo padrio de evolugdo do conjunto de varidveis
analisadas nos paragrafos anteriores. Contudo, rf e s apresentam niveis de impactos bem
mais distintos que as demais varidveis de padrdo semelhante. Por isso, analisamos essas
variaveis separadas.

Ainda conforme os graficos na Figura 3.13, um choque positivo na taxa de tributacao
incidente no consumo (€,c) reduz os rendimentos dos titulos internacionais (rf), inicialmente,
de =~ —25%, evoluindo, no segundo semestre, para um impacto, também negativo, de =
—50%. Em seguida, o efeito de €,c sobre rf evolui de forma crescente, tal que, no quarto
trimestre, ele atinge valores de impactos positivos, que evoluem, ainda de forma crescente, até
0 quinto semestre, e, posteriormente, decrescem, de modo que, aproximadamente no sétimo
trimestre, o efeito de €,c sobre e rf, praticamente, se anula. A queda de rf, causada por €,c,
acontece, primeiro, devido ao impacto de €,c sobre taxa de cambio da economia (s), que
virtualiza em queda, cujos efeitos se transferem para os rendimentos dos titulos internacionais
rf).

Por outro lado, um choque positivo de tributacdo de consumo (€,c) reduz a taxa de
cambio na economia (s), inicialmente, para =& —70%. Contudo, com o transcorrer do tempo,
o efeito de €,c sobre s inicia um processo gradativo de reducdo da sua intensidade de queda,
tal que, apds o terceiro trimestre, o impacto de €,c sobre s torna-se positivo e evolui, de forma
crescente, até o quarto trimestre, e, posteriormente, decresce, tal que, aproximadamente no
sétimo trimestre, o efeito de €,c sobre s, praticamente, se anula. A queda de s devido a €,c
acontece em funcdo de um efeito retroativo dos rendimentos dos titulos internacionais. Enfim,
o comportamento destas variaveis trata-se de uma questdo de causalidade bidirecional.

As fungdes impulso-resposta da Figura 3.13 mostram que um choque positivo na
taxa de tributagdo sobre o consumo (€;¢) causa um impacto positivo sobre os bens domésticos
de consumo (hc), inicialmente, de = 0.2%. A partir desse ponto, o efeito do choque sobre hc
evolui de forma decrescente, de modo que, entre o segundo e quarto trimestre, a trajetoria ¢ de
impactos negativos, atingindo um minimo no quarto trimestre, e inicia, entdo, uma trajetoria
de reducdo da queda, tal que, aproximadamente no sétimo trimestre, o efeito de €,c sobre e
hc, praticamente, se anula.

Os graficos da Figura 3.13 mostram, ainda, um conjunto de varidveis que seguem

padrdes de evolugdo bastante similares ao hc, devido a um choque em €,c. Entre essas
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variaveis podemos citar: sb, bf, vc, piy — obs, e pisk. Desse modo, um choque positivo na
taxa de tributacdo incidente sobre o consumo (€;c) reduz, inicialmente, os niveis dessas
variaveis citadas, em percentuais que se diferem, variando no intervalo de [0,05;5,0]. As
trajetorias das respectivas variaveis evoluem sob um padrao sistematico, descrito no paragrafo
anterior, para a variavel hc, destoando-se de uma para outra, somente sobre o impacto
positivo no primeiro trimestre, tal que esses impactos se distribuem da seguinte forma: sb =
2%, bf = 5%, vc = 0.05%, piy — obs = 0.2%, e pisk = 0.4%.

Particularmente, podemos conjecturar que o impacto de €,c sobre hc ocorreria, a
priori, em fungdo da queda dos precos domésticos (ph) causada pelo choque €;c, e pela
elevacdo do interesse da sociedade por bens domésticos (vc), assim como, em funcdo do
choque €,c. Ja o aumento de bf, devido ao choque €;c, aconteceria em fun¢do da interrelagao
de efeito da queda da taxa de cambio na economia s, e o efeito da queda do rendimento dos
titulos internacionais (rf), ambos afetados pelo choque €;c. Finalmente, o aumento do
interesse da sociedade por bens domésticos (vc), devido a €;c, ocorreria em funcdo da
elevagao, a priori, do prego de importagao na economia, pim.

Resumindo, os resultados mostrados na Figura 3.13 indicam uma dindmica de
comportamento de interacdes de médio prazo entre as variaveis do modelo, em fun¢do do
choque positivo no imposto sobre o consumo, €.c. Esse choque afeta, primeiro, o consumo
tanto de bens domésticos h. quanto de bens importados de consumo im.. Os bens importados
de consumo sofrem uma queda acentuada devido ao choque da tributagdo sobre o consumo, o
que induz as familias a aumentarem o consumo de bens domésticos. O aumento da tributa¢ao
eleva a inflagdo de pregos de consumo, mas, como a inflagdo ainda permanece abaixo da meta
do governo, o banco central acaba por reduzir a taxa de juros dos titulos nacionais.

O efeito no consumo de bens domésticos devido ao choque positivo na tributagao do
consumo dura pouco, cerca de cinco trimestres. Os resultados obtidos neste estudo sdo
semelhantes aos verificados nos estudos de Forni et al. (2009) e de Costa Junior (2014),
destacando-se que, em Forno et al. (2009), os resultados se mostraram mais persistentes,

durando até 15 trimestres.
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3.6.4.3.2 Choque na tributagdo paga pelas firmas sobre os salarios

Para compreender as propriedades do modelo, nesta subsecao, damos
prosseguimento a analise das fungdes impulso-resposta, com base nos resultados da estimacao
posterior. As Figuras 3.14 e 3.15, desta subsecdo, mostram as respostas aos choques
estruturais nos 20 trimestres recortados para este estudo. Os nimeros incluem a resposta na
média posterior. As respostas de todas as variaveis sdo simbolizadas, graficamente, como
desvio percentual de seus valores do estado estacionario (no tempo t = 1), pertinente ao
impacto de um por cento no choque, marcado, no modelo, como a amplitude do desvio padrao
da varidvel choque estocastica em conta. Posto isso, prosseguimos com a analise de um

choque positivo na tributacdo incidente sobre os saldrios, paga pelas firmas.

Figura 3.14 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques tributario incidente sobre os
salarios e pago pelas firmas, com persisténcia denominada de longo prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A Figura 3.14 mostra as fungdes impulso-resposta do impacto de um choque na
tributacdo paga pelas firmas sobre os salarios, €,w. Nessa Figura 3.14, enfatizamos o processo
de evolucao das variaveis impactadas no modelo, no longo prazo. Relembrando, a Figura
3.12, da subsecdo anterior, refere-se as fungdes impulso-resposta de um choque na tributagdo
incidente sobre o consumo, €,c, na qual foi caracterizado o processo de evolucdo das variaveis
impactadas no modelo, também no longo prazo. Portanto, comparando as fung¢des impulso-

resposta apresentadas nessas duas figuras (3.12 e 3.14), observamos que elas apresentam
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comportamentos semelhantes entre si, respectivamente, referentes aos impactos devido a e,w
e devido a €;c. Assim, podemos observar, nessas figuras citadas, que o impacto nas seguintes
variaveis foi semelhante (denominado de grupo similar): i, w, mc, r, kh, pih, pix, e sd,
exceto para as variaveis hi, sg, e g.

Portanto, as analises relativas aos resultados da Figura 3.14, para essas varidveis do
grupo similar, sdo as mesmas ja apresentadas anteriormente, quando do diagnostico dos
resultados apresentados para a Figura 3.12. Entretanto, devemos ressaltar que um choque
positivo de €,c sobre as varidveis do grupo similar causa impactos mais intensos, no primeiro
trimestre, que os impactos de um choque positivo de e,w sobre essas mesmas varidveis do
grupo similar. Por exemplo, podemos ver que, no primeiro trimestre, um choque positivo de
€,c causa sobre as varidveis do grupo similar os seguintes impactos: [i = —0.35%,w =~
—0.2%, mc = —0.05 %, r = 0.15%, kh = 0.06%, pih = 0.07%, pix = 0.063%, sd =
—0.18%]; ja um choque positivo de €,w causa sobre as variaveis do grupo similar os
seguintes impactos: [i = —-0.2%,w~ —0.12%, mc ~ —0.01 %, r = 0.12%, kh =
0.032%, pih = 0.05%, pix = 0.05%, sd =~ —0.14%)].

A variavel gasto do governo (g) e gastos do governo relativos ao PIB (sg) seguem
um padrao de evolugdo similar, com niveis de impacto totalmente iguais. Conforme graficos
da Figura 3.14, um choque positivo na tributacdo paga pelas firmas sobre os salarios, €;w,
reduz, de forma semelhante, g e sg, inicialmente, no primeiro trimestre, de = —0,70%,
evoluindo, no segundo semestre, para um impacto, positivo, de = 0,18%. Em seguida, o
efeito de e;w sobre g e sg evolui de forma crescente, até o quarto trimestre, quando atinge o
maximo de = 0,20% e, posteriormente, os impactos tornam-se decrescentes, de modo que,
aproximadamente no décimo sétimo trimestre, os efeitos de e;w sobre g e sg, praticamente,
se anulam.

Ainda, conforme a Figura 3.14, um choque positivo na tributagdo, paga pelas firmas
sobre os salarios, €;w causa impacto positivo na varidvel investimento doméstico (hi),
inicialmente, no primeiro trimestre, de =~ 0,38%, evoluindo no segundo semestre para um
impacto, negativo, de = —0,18%. Em seguida, o efeito de e,w sobre hi ¢ submetido a
processo de reducdo de seus impactos negativos, de modo que, aproximadamente, no
vigésimo trimestre, os efeitos de €,w sobre hi, praticamente, se anulam.

A Figura 3.15 mostra as fungdes impulso-resposta do impacto de um choque na

tributacdo paga pelas firmas sobre os salérios, €;w. Nessa figura, ¢ enfatizado o processo de
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evolucdo das variaveis impactadas no modelo, de médio-prazo. A Figura 3.13, da subsecao
anterior, refere-se as fung¢des impulso-resposta, resultantes de um choque na tributagao
incidente sobre o consumo, €;c, na qual € caracterizado o processo de evolugdo das variaveis
impactadas no modelo, também no curto prazo. Portanto, comparando as fungdes impulso-
resposta, apresentadas nessas duas figuras 3.15 e 3.13, observamos que elas apresentam
comportamentos semelhantes entre si, respectivamente, referentes aos impactos devido a €;w
e devido a €,c. Posto isso, observamos, nas figuras citadas, que os impactos nas seguintes
variaveis foram semelhantes (denominado de grupo similar de curto prazo): ks, u, rf, s, px,

hg, ph, py, pg, piyf, x, i — obs, piy — obs, exceto para as variaveis q, sb, e pic — obs.

Figura 3.15 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques tributério incidente sobre os
salarios e pago pelas firmas, com persisténcia denominada de médio prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Desse modo, as andlises relativas aos resultados da Figura 3.15, para essas variaveis
do grupo similar de curto-prazo, sdo as mesmas ja apresentadas anteriormente, quando do
diagnostico dos resultados apresentados para a Figura 3.13. Entretanto, devemos ressaltar que
um choque positivo de €,c sobre as varidveis do grupo similar de curto prazo causa impactos
mais intensos, no primeiro trimestre, que os impactos de um choque positivo de e;w sobre
essas mesmas variaveis do grupo similar de curto prazo. Por exemplo, podemos ver que, no
primeiro trimestre, um choque positivo de €.c causa, sobre as variaveis do grupo similar, os
seguintes impactos: [ks = —0.38%,u = —0.38%, rf = =30 %, s = —78%, px =
—0.2%,hg =~ —0.12%, ph = —0.2%, py = —0.2%, pg = —0.2%, piyf  —0.2%,x = =5,
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i — obs = —0.38, piy — obs = 0,07]; ja um choque positivo de e;w causa, sobre as variaveis
do grupo similar, os seguintes impactos: [ks = —0.2%,u =~ —0.2%, rf = —18%, s =
—40%, px = —0.13%,hg = —0.65%, ph = —0.13%, py = —0.13%, pg = —0.13%, piyf =
—0.13%,x = —3;i — obs = —0.2, piy — obs = 0,43]. Nota-se que somente as variaveis hg ¢
piy — obs receberam impactos, no primeiro trimestre, mais significativos do choque €;w do
que do choque €,c, caracterizando, possivelmente, que aumentos na tributagcdo, diretamente
para as firmas, via tributacdo sobre os salarios, sejam diretamente repassados para os
produtos, impactando sobre a inflagdo desses mesmos produtos, assim como sobre 0 consumo
doméstico de bens do governo.

Os resultados desse choque, identificados em nosso estudo, também se assemelham
aos resultados encontrados em Forni et al. (2009) e Costa Junior (2014). A diferenga entre
esses estudos e o atual refere-se a persisténcia inflaciondria dos precos de consumo, sendo
que, neste estudo, o choque ¢ dispersado depois do segundo trimestre, enquanto no estudo de

Forni et al. (2009) dura até 15 trimestres

3.6.4.3.3 Choque na tributacdo sobre os salarios, paga pelos trabalhadores

Com a finalidade de dar andamento a compreensdao das propriedades do modelo,
nesta subsecdo, damos prosseguimento as andlises das fungdes impulso-resposta. Nas figuras
a seguir, mostramos as respostas aos choques estruturais ao longo dos 20 trimestres
pesquisados neste estudo. Os numeros contém a resposta na média posterior. As respostas de
todas as varidveis sao representadas, graficamente, como desvio percentual de seus valores do
estado estacionario (no tempo t = 1), correspondente ao impacto de um por cento no choque,
fixado no modelo, como a amplitude do desvio padrao da varidvel choque estocéstica em
consideracdo. Assim, nesta subsecdo, analisamos um choque positivo na tributagdo incidente
sobre os salarios, paga pelos trabalhadores.

Pelas Figuras 3.16 (a seguir) e 3.17 (a seguir), podemos destacar que o choque
positivo na tributacdo incidente sobre os salarios, paga pelos trabalhadores, possui
comportamento parecido com o das fungdes de impulso-resposta, dos choques na tributacao

incidente sobre o consumo e incidente sobre os salarios e pago pelas firmas.
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Figura 3.16 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques tributérios, incidentes sobre
os salarios e pago pelos trabalhadores, com persisténcia denominada de longo prazo.
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Fonte: elaborada pelo autor (2021).

Esse choque também possui semelhanga com os resultados encontrados em Forni et

al. (2009) e no estudo de Costa Junior (2014). A diferenga entre esses estudos e nosso atual

refere-se a persisténcia inflacionaria, em que, no estudo atual, o choque ¢ dispersado depois

do segundo trimestre, enquanto no estudo de Forni et al. (2009) dura até 15 trimestres.

Figura 3.17 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques tributarios, incidentes sobre
os salarios e pago pelos trabalhadores, com persisténcia denominada de médio prazo.
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3.6.4.3.4 Choque na tributacdo da renda do trabalho

Para compreender as propriedades do modelo, nesta subsecdo, prosseguimos com a
analise das fungdes impulso-resposta, com base nos resultados da estimagdo posterior. As
Figuras 3.18 e 3.19, na sequéncia, mostram as respostas aos choques estruturais, no decorrer
dos 20 trimestres em estudo. Os nimeros incluem a resposta na média posterior. As respostas
de todas as variaveis sao representadas, graficamente, como desvio percentual de seus valores
do estado estacionario (no tempo t = 1), devido ao impacto de um por cento no choque,
fixado no modelo, como a amplitude do desvio padrdo da varidvel choque estocastica, em
considera¢dao. Dando prosseguimento, analisamos um choque positivo na tributagdo incidente
sobre a renda do trabalho.

Esse choque também possui semelhanga com os resultados encontrados em Forni et
al. (2009) e no estudo de Costa Junior (2014). A diferenca entre esses estudos e o atual refere-
se a persisténcia inflacionaria, sendo que, no nosso estudo, o choque ¢ dispersado depois do

segundo trimestre, enquanto no trabalho de Forni et al. (2009) dura até 15 trimestres.

Figura 3.18 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques tributarios, incidentes sobre a
renda do trabalho, com persisténcia denominada de longo prazo.
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Fonte: Elabora pelo autor (2021).

Podemos destacar que os choques na tributacdo da renda do trabalho, da tributagdo

sobre os saldrios, paga pelas empresas e na tributacdo sobre os salarios, paga pelos
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trabalhadores, possuem impacto parecido no sentidos das variaveis, alterando-se a

persisténcia e a magnitude do impacto.

Figura 3.19 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques tributario, incidentes sobre a

renda do trabalho, com persisténcia denominada de médio prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

3.6.4.3.5 Choque na tributacdo na renda do capital

As Figuras 3.20 e 3.21, as seguir, retratam as respostas aos choques estruturais
observados nos 20 trimestres em estudo. Os nimeros incluem a resposta na média posterior.
As respostas de todas as varidveis sdo caracterizadas, graficamente, como desvio percentual
de seus valores do estado estacionario (no tempo t = 1), devido ao impacto de um por cento
no choque, fixado no modelo como a amplitude do desvio padrdo da varidvel choque
estocastica, em consideracdo. Dando seguimento, analisamos agora um choque positivo na
tributacao incidente sobre a renda do capital.

A investigacdo da resposta ao impulso, representada na Figura 3.20, mostra o
resultado de um choque positivo na taxa de tributagdo, incidente sobre a renda de capital
(e,x), aumentando os investimentos na economia (i), inicialmente, para =~ 0.0015%.
Contudo, com o passar dos trimestres, o efeito de €_x sobre i inicia um processo gradativo de
reducdo da sua forca de elevagdo, tal que, apos 20 trimestres, o efeito do choque praticamente

se anula. O aumento de i, decorrente do choque na taxa de tributagdo, incidente sobre a renda
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do capital €_k, acontece pelo aumento dos bens importados de investimentos na economia

imi.

Figura 3.20 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques tributarios, incidentes sobre a
renda do capital, com persisténcia denominada de longo prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

O estudo da Figura 3.20 permite, ainda, verificar que um choque positivo na taxa de
tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€_«) reduz o capital privado na economia (kh),
inicialmente, para ~ —0.0002%. Todavia, com o transcorrer dos trimestres, o efeito de €«
sobre kh inicia um processo gradativo de reducao da sua intensidade de queda, tal que,
decorridos 20 trimestres, o efeito do choque praticamente ndo existe. A queda de kh,
decorrente do choque na taxa de tributa¢do, incidente no consumo €_«, acontece pela elevagado
dos rendimentos privados (rh).

A observagao do impulso-resposta anterior exibe que um choque positivo na taxa de
tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€_«) reduz o retorno médio da economia (r),
inicialmente, para = —0.0006%. No entanto, com o desenrolar do tempo, o efeito de €,c
sobre r inicia um processo gradativo de reducdo da queda, tal que, apds 20 trimestres, o efeito
do choque praticamente se encerra. A queda de r, decorrente do choque na taxa de tributagdo,
incidente sobre a renda do capital €k, acontece pela elevacdo dos investimentos da economia

.
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O diagnostico da resposta ao impulso, representado na Figura 3.20, indica que um
choque positivo na taxa de tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€_«) reduz a inflagdo
dos precos de produtos domésticos na economia (pih), inicialmente, para ~ —0.0002%.
Contudo, com o passar dos trimestres, o efeito de €,c sobre pih inicia um processo sucessivo
de redugdo da sua intensidade de queda. A queda de pih, decorrente do choque na taxa de
tributagdo, incidente sobre a renda do capital €_«, acontece pela queda dos custos marginais na
economia mc, ¢ pela queda da inflagdo de pregos de consumo (pic).

A verificacdo da Figura 3.20 expressa que um choque positivo na taxa de tributagao,
incidente sobre a renda de capital (€,x) reduz a inflacdo de pregos de exportagdo na economia
(pix), inicialmente, para = —0.0002%. Todavia, com o passar do tempo, o efeito de €c
sobre pix inicia um processo paulatino de reducdo da sua intensidade de queda, tal que, apds
20 trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A queda de pix, decorrente do choque
na taxa de tributa¢do, incidente sobre a renda do capital €, acontece pelo aumento da
inflacao dos pregos de consumo pic.

A andlise de resposta ao impulso, exposta na Figura 3.20, revela que um choque
positivo na taxa de tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€,x) aumenta os dividendos
em relacdo ao produto interno produto na economia (sd), inicialmente, para = 0.0007%. A
elevacdo de sd, decorrente do choque na taxa de tributagdo, incidente no consumo €c,
acontece pela elevacdo dos investimentos da economia .

A investigacdo dos graficos, presentes na Figura 3.20, mostra que um choque
positivo na taxa de tributacdo, incidente sobre a renda de capital (€,x) aumenta os custos
marginais da economia (mc), inicialmente, para = 0.0002%. Todavia, ap6s 20 trimestres, o
efeito do choque praticamente se anula. A elevacdo de mc, decorrente do choque na taxa
tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€,x), acontece pelo movimento dos salarios
(w), que aumentam e, no segundo trimestre, chega a ser negativo, mas, logo em seguida, de
forma gradativa, comeca a reduzir a intensidade da queda, até atingir o estado estacionario no

vigésimo trimestre.
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Figura 3.21 - IRF das varidveis que se submeteram aos choques tributario, incidentes sobre a

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

O exame da Figura 3.21, exibe que um choque positivo na taxa de tributacdo,
incidente sobre a renda de capital (€,x) aumenta os salarios na economia (w), inicialmente,
para = 0.0005%. No entanto, com o transcorrer do tempo, o efeito de €_x sobre w inicia um
processo gradativo de reducdo da sua intensidade de elevacdo, chegando, no segundo
trimestre, a ficar negativo em ~ —0.0005%, comeg¢ando, depois, um processo gradativo de
redugdo da intensidade da queda, tal que, apds 20 trimestres, o efeito do choque praticamente
se anula. A elevacdo de w, decorrente do choque na taxa tributacdo, incidente sobre a renda de
capital (€ k), acontece pela queda da inflagdo dos pregos de consumo pic.

A pesquisa da resposta ao impulso, exposta na Figura 3.21, indica que um choque
positivo na taxa de tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€,.x) aumenta o capital
utilizado na economia (ks), inicialmente, para =~ 0.00011%. Todavia, com o passar do
tempo, o efeito de €k sobre ks inicia um processo sucessivo de redu¢do da sua intensidade de
elevagdo, tal que, em cinco trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A elevagao
de ks, decorrente do choque na taxa de tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€ k),
acontece pela elevagdo da utilizagao da capacidade instalada da economia (u).

O estudo da resposta ao impulso, apresentado na Figura 3.21, expressa que um
choque positivo na taxa de tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€,x) aumenta a

utilizacdo da capacidade instalada da economia (u), inicialmente, para =~ 0.00012%. A
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elevagdo de u, decorrente do choque na taxa de tributagdo, incidente sobre a renda de capital
(€,x), acontece pela elevagio dos investimentos da economia (i).

O exame da Figura 3.21 revela que um choque positivo na taxa de tributagdo,
incidente sobre a renda de capital (€ k) reduz o consumo de bens domésticos de investimento
(hi), inicialmente, para = —0.002%. No entanto, com o passar dos trimestres, o efeito do
choque praticamente se anula. A queda de hi, decorrente do choque na taxa de tributagdo,
incidente sobre a renda de capital (€ k), acontece pela queda dos pregos domésticos (ph), e
pela elevagdo do interesse da sociedade por bens domésticos (vi).

A investigacdo de resposta ao impulso, apresentada na Figura 3.21, indica que um
choque positivo na taxa de tributacdo, incidente sobre a renda de capital (€,x) aumenta os
rendimentos privados da economia (rh), inicialmente, para = 0.0001%. A elevacdo de rh,
decorrente do choque na taxa de tributag¢do, incidente sobre a renda de capital (€,«), acontece
pela queda do custo marginal da economia (mc).

O diagnéstico de resposta ao impulso (Figura 3.21) exibe que um choque positivo na
taxa de tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€ x) aumenta os rendimentos dos titulos
internacionais (rf), inicialmente, para = 0.2%. Todavia, com o transcorrer do tempo, o efeito
de €,k sobre rf inicia um processo paulatino de redugdo da sua forga, tal que, em cinco
trimestres, o efeito do choque praticamente ndo existe. A elevacdo de rf, decorrente do
choque na taxa de tributac¢do, incidente sobre a renda de capital (€ «), acontece pela elevacdo
da taxa de cambio na economia (s).

O estudo dos graficos, presentes na Figura 3.21, revela que um choque positivo de
tributagdo, incidente sobre a renda de capital (€ «) eleva a taxa de cdmbio na economia (s),
inicialmente, para = 0.3%. A elevacdo de s, decorrente do choque tributario, incidente sobre a
renda de capital (€.x), acontece pelos retornos positivos dos ftitulos internacionais na
economia.

A anélise da Figura 3.21 reflete que um choque positivo de tributagdo, incidente
sobre a renda de capital (€,x), reduz os titulos nacionais em relagdo ao produto(sb),
inicialmente, para ~ —0.005%. Todavia, com o transcorrer do tempo, o efeito de €_x sobre sb
inicia um processo gradativo de reducdo da sua intensidade de queda, tal, que apos cinco
trimestres, o efeito do choque praticamente se anula, chegando, no segundo trimestre, a ser

negativo.
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A investigacdo impulso-resposta, descrita na Figura 3.21, indica que um choque
positivo de tributa¢do, incidente sobre a renda de capital (€ «) reduz os titulos internacionais
na economia (bf), inicialmente, para = —0.0015%. No entanto, com o transcorrer do tempo,
o efeito de €« sobre bf inicia um processo sucessivo de reducdo da sua intensidade de queda,
tal que, apos cinco trimestres, o efeito do choque praticamente se anula, ficando negativo apos
o terceiro trimestre, e reduzindo de forma gradativa até se estabilizar no estado estacionario
no quinto trimestre. A redugdo de bf, decorrente do choque de tributagdo, incidente sobre a
renda de capital (€,x), acontece pela elevagdo da taxa de cdmbio na economia s, ficando
positivo pelo efeito positivo do retorno dos titulos internacionais.

Os desvios-padrao do choque na tributagdo do consumo, aplicados as variaveis
endogenas sdo, igualmente, apresentados nas figuras anteriores. O eixo vertical do grafico
(Figura 3.21) mostra a porcentagem de mudancas nas varidveis de seu estado estacionario,
enquanto o eixo horizontal mostra os cursos (aqui, cada periodo ¢ um trimestre). Os caminhos
tracados em cada grafico explicam o caminho de retorno de cada variavel ao seu estado
estacionario.

Como pode ser visto nesses graficos, um choque positivo nas equagdes mencionadas
pode alterar as varidveis. No entanto, todas as varidveis, praticamente, voltaram ao seu estado
original ap6s um periodo, maximo, de 20 trimestres. Assim, o modelo tedrico desenvolvido
mostra-se um modelo sustentavel.

Lembramos que, no nosso modelo, tributagdo da renda do capital ndo incide
diretamente sobre os investimentos, mas incide sobre a renda das familias com origem no
capital. O aumento dessa tributagdo leva ao aumento dos investimentos, e o rendimento
privado dos investimentos aumenta, num movimento sucessivo que acaba por incentivar o
aumento dos investimentos na economia.

Podemos destacar duas diferencas entre os choques na tributagdo: primeiro, o choque
na renda do capital ¢ o Gnico que leva ao aumento do investimento na economia, ja que a
elevagdo do retorno do capital pago pelas firmas resulta em aumento do interesse das familias
por bens de investimentos. Enfim, destacamos que a persisténcia entre os choques ¢
semelhante.

Comparando o resultado desse choque, obtido nesta pesquisa, com o identificado nos
estudos de Forni et al. (2009) e Costa Junior (2014), destacamos que se assemelham, tendo,

como diferenca, o investimento, que sofre efeito positivo com o aumento da tributacdo da
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renda incidente sobre o capital. Outra semelhanca entre os trés estudos diz respeito a
persisténcia dos choques, em que, neste estudo, existem choques em varidveis que possuem
persisténcia de longo prazo, situacdo também encontrada no estudo de Forni et al. (2009), que
possui persisténcias de 15 trimestres.

Analisando as figuras desta secdo, fica claro o dominio do choque na renda do capital
em relacdo aos outros choques, ja que um aumento dessa tributagdo leva ao crescimento dos
investimentos, diferente dos outros choques, que nao levam a tal situagdo. J4 quanto a
persisténcia do choque, podemos destacar que, em relagdo ao investimento, existe uma
elevada persisténcia, que dura mais de 20 trimestres nos diferentes choques tributarios. Em
relacdo a estabilidade, todas as varidveis voltam ao estado estacionario, demonstrando que o
modelo estimado trata-se de um modelo sustentavel.

Em sintese, este estudo encontra resultados semelhantes a Costa Janior (2014) e a
Forni et al. (2009). Melhor dizendo, apesar de que o sinal do impacto desses estudos foca em
um choque negativo e este estimar choques positivos nas varidveis, o sentido de analise se
assemelha em quase todo o modelo. Outra semelhanga trata, principalmente, da persisténcia.
O estudo de Forni et al. (2009) ¢ mais duradouro, possui variaveis de persisténcia de longo
prazo, igual a este atual estudo. J4 em relagdo ao estudo de Costa Junior (2014), ele ¢ menos
persistente, no geral. Sobre as estimagdes, neste estudo, estimamos um efeito positivo entre o
choque na tributacdo da renda do capital com o investimento da economia, €, nos seus
estudos, Costa Junior (2014) e Forni et al. (2009) encontraram uma relagdo negativa entre
essas varidveis.

Em conclusdo, destacamos o objetivo deste capitulo, qual seja o de estudar a
dinamica das variaveis brasileiras diante da elevacdo da tributacdo. Nesse sentido, utilizamos
cinco choques estocésticos nas aliquotas de tributacdo incidente sobre o consumo; tributagao
incidente sobre a renda do trabalho; tributacdo incidente sobre a renda do capital; tributagdo
incidente sobre salarios, paga pelos empresarios; e, por ultimo, um choque na tributagdo
incidente sobre salérios, paga pelos trabalhadores.

Os resultados obtidos demonstram que a elevagdo da tributacdo sobre a renda do
capital ¢, dentre os choques estocésticos estimados na tributacdo, a mais eficiente para
estimular a economia. Afirmamos isso, principalmente, porque o choque da tributagdo na
renda do capital mostrou impacto positivo para estimular os investimentos da economia,

corroborando os resultados encontrados por Cavalcanti e Silva (2010).
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Em suma, destacamos que o melhor choque estocastico para estimular o produto a
produgdo trata-se do choque na tributagdo incidente sobre a renda do capital.

Podemos destacar, ainda, que a tributacdo incidente sobre a renda do capital possui a
CSLL, que representa a contribui¢do social sobre o lucro liquido como o principal tributo.
Portanto, a tributagdo incidente sobre a renda do capital incide sobre o lucro das empresas, ou
seja, o aumento dessa tributagdo com o choque positivo pode proporcionar o aumento dos
investimentos da economia. Isso se constata, pois neste estudo, estimamos choques
transitorios, portanto os empresdrios podem antecipar os investimentos com o choque
transitorio na tributa¢do incidente sobre a renda de capital. Encontramos esse resultado nas
estimagdes do trabalho.

O aumento da tributacdo em geral leva a queda do crescimento da economia,
elevando pregos e a taxa de juros da economia, e reduzindo os investimentos, ja que ocasiona
reducdo da atividade econdmica e depreciacdo dos agentes na economia, desestimulando o
consumo ¢ o trabalho, criando um ciclo depreciativo da economia. Encontramos esses
resultados no choque positivo na tributagdo, incidente sobre o consumo, sobre a renda do
trabalho, sobre os salarios pagos pelos trabalhadores e sobre os salarios pago pelas empresas.

Estudos que analisem choques tributarios positivos sdo importantes para a economia
brasileira recente, ja que muitos sdo estimulos praticados pelo governo federal durante a
pandemia. Para manter esses estimulos fiscais, que visam a retomada da economia de forma
mais réapida, o ideal ¢ investir, também, em choques transitorios positivos na tributacao.
Dizemos transitorios, porque esses choques duram até a economia se estabilizar em um ritmo
de crescimento de longo prazo. Ou seja, para manter os estimulos & economia ¢ estimular,
assim, a retomada da economia de forma mais rapida. Desse modo, em nosso estudo, nao
tratamos de choques permanentes, que podem parametrizar um modelo de tributacdo mais
eficiente para a economia brasileira. Contudo, este estudo dispde de choques transitdrios, que
parametrizam choques transitdrios para serem realizados durante periodos, como o que passa
a economia brasileira, em decorréncia da pandemia, de grande depreciagdo da atividade
econdmica e das finangas publicas, lembrando que existe limite para os estimulos financeiros
na economia, pois o governo ndo pode se endividar ilimitadamente, precisando, assim, de
aumentos tributarios para manter agdes de estimulos a economia.

Em conclusao, temos que a melhor alternativa para aumento tributario transitorio da

economia ¢ a tributagdo incidente sobre a renda de capital, considerando que ela ndo so6
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estimula os investimentos, como reduz a taxa de juros da economia e reduz os precos da

economia. Portanto, estimula a economia.

3.6.4.4 Fungdo impulso-resposta de outros choques na economia

Neste estudo, temos um total de 15 choques estocasticos estruturantes. Como
realizamos na subsecdo anterior a andlise dos choques tecnoldgicos neutro, e da politica
monetaria, nessa subsecao, realizamos a analise dos choques estocasticos, na exportacdo, na
importacdo, nas transferéncias governamentais, na eficiéncia dos investimentos privados, na
eficiéncia dos investimentos do governo, nos gastos do governo, nas preferéncias de consumo,
e nas preferéncias de mao de obra. As figuras relativas a esses choques estdo no Apéndice
deste estudo.

A andlise de resposta ao impulso mostra que os choques de transferéncias
governamentais (€;,), de demanda de importacao (€;,,), de demanda de exportagdo (€,), € 0
choque no pre¢o do produto (€,,), ndo se propagam em muitas varidveis do modelo. O
choque nas transferéncias governamentais (€;,.) aumenta a arrecadacdo tributaria em relagao
ao produto na economia (st). Ja o choque na demanda de importacao (€;,,) reduz a compra de
bens domésticos na economia (h); depois, inicia um processo gradativo de reducdo da sua
intensidade de queda, tal que, apds quatro trimestres, o efeito do choque praticamente se
anula. A queda de h, decorrente do choque de demanda de importagdo (€;,,), acontece pelo
aumento da compra de produtos importados, provocado pelo choque. Movimento parecido

acontece no choque da demanda por exportagao €,.

3.6.4.4.1 Choque no preco de consumo

Iniciamos esta analise das IRF estimadas no estudo, considerando os resultados dos
impactos dos choques positivos no prego de consumo. As Figuras 3.22 e 3.23, a seguir,
representam as IRF devidas aos choques de preco de consumo, caracterizadas como aquelas

cujos choques persistiram e estabilizaram, por periodo acima de quatro trimestres.
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Figura 3.22 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques na politica monetéria, com
persisténcia denominada de longo prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A Figura 3.22 exibe que um choque no preco de consumo (€,,) reduz o salério (w),
inicialmente, para ~ —2%, No entanto, com o passar do tempo, o efeito de €, sobre w inicia
um processo gradativo de reducdo da sua intensidade de queda, chegando, no segundo
trimestre, a reverter o sinal de impacto. Isso acontece, porque, na economia, os salarios vao se
ajustar ao aumento dos precos de consumo, sendo que, inicialmente, existe uma queda,
seguida por uma elevacao dos salarios, a partir do segundo trimestre. Apos esses movimentos,
a economia tende aos efeitos, anulando-se até o trimestre 15 atingindo, assim, o estado
estacionario.

A anélise da Figura 3.22 indica que um choque no pre¢o de consumo (€,.) aumenta o
estoque de capital privado da economia (kh), inicialmente, para = 0.5%. Todavia, apds 20
trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. O aumento do kh, decorrente do choque
no pre¢o de consumo (€,.), acontece pelo aumento do capital na economia k, assim como
pelo aumento do rendimento do capital privado na economia r, observado na figura de efeitos
de longo prazo na economia. Em suma, choque no prego de consumo (€,.) conduz ao
aumento do capital privado na economia (kh), com um impacto de = 0.5%, com intensidades

bem menores do que o relativo ao r.
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A investigacao da resposta ao impulso, demonstrada na Figura 3.22, expressa que um
choque no prego de consumo (€,.) aumenta o rendimento médio da economia (7),
preliminarmente, para = 2%. O aumento do r, decorrente do choque no preco de consumo
(€p¢), acontece pelo aumento observado do rendimento privado na economia, € pelo aumento
dos rendimentos do capital governamental. Em suma, choque no pre¢o de consumo (€,.)
conduz ao aumento do retorno privado da economia (7), com um impacto de = 2%.

Observando os graficos da Figura 3.22, nota-se que um choque no prego de consumo
(€pc) Teduz os investimentos na economia (i), primeiro, para ~ —4%. A queda do i,
decorrente do choque no prego de consumo (€,.), acontece pelo fato de o choque reduzir
muito a importa¢do de bens (im) (situagdo observada no Apéndice, onde se encontram as
figuras com os graficos das varidveis com efeitos de curto prazo). Em resumo, choque nos
pregos de consumo (€,.) leva a queda do investimento na economia (i) com um impacto de =
—4%.

A andlise de resposta ao impulso, apresentada na Figura 3.22, exibe que um choque
no prego de consumo (€,.) aumenta o consumo de bens domésticos de investimentos (hi), de
comego, para = 7%. Todavia, apos o segundo trimestre, o efeito de €, sobre hi possui sinal
negativo, chegando a ter um efeito de ® —5%, no segundo trimestre. Apds isso, inicia um
processo paulatino de reducdo da sua intensidade de queda, tal que, apos 15 trimestres, o
efeito do choque praticamente se anula. O aumento do hi, decorrente do choque no prego de
consumo (€,.), acontece, primeiro, com efeito positivo, levado pela elevagdo dos pregos dos
produtos de investimentos pi, ap6s o segundo trimestre, a queda dos investimentos leva a
reducdo da compra de produtos domésticos de investimentos (hi).

Conforme se observa na Figura 3.22, o estudo da resposta ao impulso indica que um
choque no prego de consumo (€,.) aumenta a inflagdo dos pregos do produto na economia
(piy), inicialmente, para = 0.7%. A elevagdo do piy, decorrente do choque no prego de
consumo (€,), decorre pelo aumento observado da inflagdo dos pregos dos bens de consumo
pic. Em conclusdo, choque de produtividade conduz ao aumento do preco do produto na
economia (py), com um impacto de = 0.7%.

Da analise da Figura 3.22, temos que um choque no prego de consumo (€,.) leva a
elevagdo da inflagdo do preco de exportacdo (pix), primeiro, para ~ 0.6%. Todavia, apds 15

trimestres, o efeito do choque praticamente ndo existe. O aumento do pix, decorrente do



250

choque no prego de consumo (€,,), acontece pelo aumento observado da inflagdo dos pregos
de consumo pic. Em suma, choque de produtividade transmite a eleva¢do da inflagdo do
preco de exportagdo na economia (pix), com um impacto de = 0.6%.

Analisando a Figura acima 3.22, constata-se que choque no prego de consumo (€p,)
reduz os dividendos em relagdo ao produto na economia (sd), de comego, para = —2%. A

queda de sd, resultante do choque positivo de politica monetéria €,,,, acontece pela redugdo
dos investimentos na economia. Em resumo, choque no prego de consumo (€,.) irradia a

queda dos dividendos em relagdo ao produto da economia (sd), com um impacto de =~ —2%.

Por fim, destacamos que esse choque, que € positivo em €., piora a performance da

economia, ja que reduz os investimentos da economia (i), € o saldrios incialmente (w). Isso
acaba por demonstrar que choques positivos exogenos na taxa de precos de consumo,
advindos da interagdo dos precos de consumo com a economia doméstica, trazem piora na
performance da econdomica doméstica, que pode persistir por médio ou longo prazo. Em
resumo, o choque de politica monetaria acaba por desestimular a atividade econdmica,
aumentando a taxa de juros da economia e reduzindo os investimentos, ja que os bens de
investimentos ficam mais caros com o aumento da taxa de juros da economia. Mostra-se,
assim, o lado negativo do choque nos precos de consumo na dindmica das varidveis

brasileiras.

3.6.4.4.2 Choque na eficiéncia dos investimentos

Nesta subsecdo, analisamos as IRF referentes ao choque na eficiéncia dos
investimentos. A Figura 3.23 representa as IRF, devidas ao choque na eficiéncia dos
investimentos, caracterizadas como aquelas, cujos choques persistiram e estabilizaram, por
periodos acima de cinco trimestres.

A analise de resposta ao impulso, ilustrada na Figura 3.23, exibe que um choque na
eficiéncia dos investimentos (€,;) eleva o custo marginal (mc), de comego, para = 0.5%, No
entanto, com o passar dos trimestres, o efeito de €,; sobre mc inicia um processo paulatino de
reducdo da sua intensidade de queda, chegando a apresentar um sinal negativo, a partir do
segundo trimestre e, depois disso, o choque vai reduzindo sua intensidade até alcancar o
estado estacionario. Esse movimento de aumento seguido de queda acontece por conta dos

saldrios na economia w, que sobem com o choque, mas caem logo em seguida.
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Figura 3.23 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques na eficiéncia dos
investimentos, com persisténcia denominada de longo prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

O estudo da resposta ao impulso, apresentado na Figura 3.23, indica que um choque
na eficiéncia dos investimentos (€,;) reduz o salario (w), primeiro, para ~ 4%. Contudo, com
o passar dos trimestres, o efeito de €,; sobre w inicia um processo gradativo de redugdo da
sua intensidade de queda, chegando, no segundo trimestre, a reverter o sinal de impacto. Isso
ocorre, porque, na economia, os salarios vao se ajustar ao aumento dos precos de consumo,
alcangando, inicialmente, um aumento, seguido por uma queda dos salarios, a partir do
segundo trimestre. ApOs esses movimentos, a economia tende a ver os efeitos se anularem até
o trimestre 12, atingindo, assim, o estado estacionario.

O exame da Figura 3.23 permite expressar que um choque na eficiéncia dos
investimentos (€,;) reduz o estoque de capital privado da economia (kh), de inicio, para =
—8%. No entanto, com o fluir do tempo, o efeito de €,; sobre kh inicia um processo
sucessivo de reducdo da sua queda, tal que, apoOs sete trimestres, o efeito do choque
praticamente se encerra. A queda do kh, derivada do choque na eficiéncia dos investimentos
(€¢;), efetua-se pela queda do capital na economia k, assim como pela queda do rendimento
do capital privado na economia 7, observado na figura de efeitos de longo prazo na economia.

Em esséncia, o choque na eficiéncia dos investimentos (€,;) coordena o aumento do capital
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privado na economia (kh), com um impacto de = —8%, com intensidades bem menores do
que o relativo ao 7.

Segundo revela a Figura 3.23, um choque na eficiéncia dos investimentos (€,;) reduz
o rendimento médio da economia (r), inicialmente, para = —6%. Todavia, com o avangar do
tempo, o efeito de €,; sobre r comeg¢a um processo gradativo de redugdo da sua intensidade de
queda, tal que, apos 15 trimestres, o efeito do choque praticamente extingue. A queda do 7,
decorrente do choque na eficiéncia dos investimentos (&,;), resulta da queda observada do
rendimento do capital governamental na economia. Em substancia, choque na eficiéncia dos
investimentos (€,;) irradia a reducao do retorno privado da economia (), com um impacto de
~ —6%.

Continuando a analise da Figura 3.23, observa-se que um choque na eficiéncia dos
investimentos (€,;) aumenta os investimentos na economia (i), inicialmente, para = 0.008%.
Contudo, com o ecoar do tempo, o efeito de €,; sobre i inicia um processo gradual de redugao
da intensidade de sua elevacao, tal que, apds 20 trimestres, o efeito do choque praticamente
desaparece. O aumento do i, decorrente do choque na eficiéncia dos investimentos (€,;),
acontece pelo fato de o choque aumentar muito a importagao de bens de investimento (imi)
(situacdo observada no Apéndice, onde se encontram as figuras com os graficos das varidveis
com efeitos de curto prazo).

A andlise de resposta ao impulso, conforme Figura 3.23, mostra que um choque na
eficiéncia dos investimentos (€,;) reduz o consumo de bens domésticos de investimentos (hi),
inicialmente, para ~ —15%. A queda do hi, derivada do choque na eficiéncia dos
investimentos (€,;), sucede, primeiro, com efeito negativo, levado pela elevagao dos pregos
dos produtos de investimentos pi. Contudo, apdés o segundo trimestre, o aumento dos
investimentos i leva ao aumento da compra de produtos domésticos de investimentos (hi).

A investigacdo da resposta ao impulso (Figura 3.23) conclui que um choque na
eficiéncia dos investimentos (€,;) reduz a inflagdo dos precos do produto na economia(piy),
inicialmente, para = —1.5%. Contudo, com o passar do tempo, o efeito de €,; sobre piy inicia
um processo sucessivo de redugdo da sua intensidade de queda, tal que, ap6s 15 trimestres, o
efeito do choque praticamente se anula. A queda do piy, decorrente do choque na eficiéncia
dos investimentos (€,;), ocorre pela queda observada da inflagdo dos pregos dos bens de

consumo pic.
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A partir da Figura 3.23, observa-se que um choque na eficiéncia dos investimentos
(€¢;) leva a queda da inflagdo do preco de exportagdo (pix), inicialmente, para = —1.5%.
Todavia, com o correr do tempo, o efeito de €,; sobre pix inicia um processo gradativo de
reducdo da sua intensidade de queda, tal que, apos 15 trimestres, o efeito do choque
praticamente se anula. A queda do pix, decorrente do choque na eficiéncia dos investimentos
(€0), deriva-se do aumento observado da inflagdo dos precos de consumo pic. Pode-se dizer
que um choque na eficiéncia dos investimentos transmite a queda da inflacdo do prego de
exportacdo na economia (pix), com um impacto de = —1.5%.

A andlise de resposta ao impulso, referido na Figura 3.23, expressa que choque na
eficiéncia dos investimentos (€,;) aumenta os dividendos em relacdo ao produto na economia
(sd), inicialmente, para = 0.006%. No entanto, com o passar do tempo, o efeito de €,; sobre
sd inicia um processo paulatino de redugdo da sua intensidade de elevagao, tal que, apds 15
trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A elevagao de sd, decorrente do choque
na eficiéncia dos investimentos (€,;), desenrola-se pelo aumento dos investimentos na
economia. Em sintese, choque na eficiéncia dos investimentos (€,;) leva a elevacdo dos
dividendos em relagdo ao produto da economia (sd), com um impacto de = 0.006%.

Finalmente, destacamos que esse choque ¢ positivo em €,; melhorar a performance
da economia, ja que aumenta os investimentos da economia (i), € o saldrios incialmente (w).
Isso acaba por demonstrar que choques positivos exdgenos na eficiéncia dos investimentos,
advindos da interagdo dos investimentos com a economia doméstica, trazem melhora na
performance da economica doméstica, que pode persistir por médio ou longo prazo. Em
conclusdo, o choque de eficiéncia nos investimentos acaba por estimular a atividade
econdmica, aumentando os investimentos na economia e mostrando, assim, o lado positivo do

choque na eficiéncia dos investimentos na dindmica das variaveis brasileiras.

3.6.4.4.3 Choque na preferéncia do consumo

Prosseguindo neste estudo, analisamos as IRF, referentes ao choque na preferéncia
do consumo. A Figura 3.24, a seguir, representa as IRF, devidas ao choque na preferéncia do
consumo, caracterizadas como aquelas, cujos choques persistiram e estabilizaram, por

periodos acima de cinco trimestres.
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Figura 3.24 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques na preferéncia de consumo,
com persisténcia denominada de longo prazo.

Epsilonco oni Epsilonco on rf Epsilonco on kh
1000
2 03f
0 02r

-1000

0 5 10 15 20 0 5 10 15 20 0 5 10 15 20
Time Index Time Index Time Index

Epsilonco ons Epsilonco onsb Epsilonco on bf

500 60 60}

| 40 40f
0
20 20
500 0 0
-1000 20 v 20t v

0 5 10 15 20 0 5 10 15 20 0 5 10 15 20
Time Index Time Index Time Index
Epsilonco on hi Epsilonco on sd Epsilonco on piy

1
0 05F
| -1
-5
2 0
-10 -3 /
0 5 10 15 20 0 5 10 15 20 0 5 10 15 20
Time Index Time Index Time Index

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A analise de resposta a esse impulso acima (Figura 3.24) exibe que um choque
positivo na preferéncia de consumo (€.,) aumenta o estoque de capital privado da economia
(kh), inicialmente, para = 0.4%. O aumento do kh, decorrente do choque positivo na
preferéncia de consumo (€.,), torna-se positivo pela reducdo do rendimento privado do
capital na economia rh, e pelo aumento do rendimento do capital privado na economia 7.
Especificamente, choque positivo na preferéncia de consumo (€.,) conduz ao aumento do
capital privado na economia (kh) com um impacto de = 0.4%.

Como dissecado na Figura 3.24, um choque positivo na preferéncia de consumo
(€co), reduz os investimentos na economia (i), inicialmente, para & —5%. Contudo, com o
processar do tempo, o efeito de €., sobre i inicia um processo sucessivo de reducdo da sua
intensidade de queda, tal que, apds 20 trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A
queda do i, decorrente do choque positivo na preferéncia de consumo (€., ), sucede pelo fato
de o choque reduzir muito a importagdo de bens de investimento (imi) (situacdo observada
no Apéndice, onde se encontram figuras com os graficos das variaveis, com efeitos de curto
prazo).

Visto pela resposta ao impulso anterior, também apresentado na Figura 3.24, um

choque positivo na preferéncia de consumo (€.,) aumenta o consumo de bens domésticos de
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investimentos (hi), inicialmente, para = 10%. Entretanto, apos o segundo trimestre, o efeito
de €, sobre hi possui sinal negativo, chegando a ter um efeito de = —10%, no segundo
trimestre. Ap0s, inicia um processo paulatino de reducdo da sua intensidade de queda, tal que,
apos 15 trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. O aumento do hi, decorrente do
choque positivo na preferéncia de consumo (€.,), cumpre-se pelo movimento dos pregos
domésticos ph, que possuem um impacto negativo na compra de produtos domésticos de
investimento.

A andlise de resposta ao impulso, apresentado na Figura 3.24, expressa que choque
positivo na preferéncia de consumo (€.,) reduz a inflacao dos precos do produto na economia
(piy), inicialmente, para = —0.5%. O movimento de piy, decorrente do choque positivo na
preferéncia de consumo (€., ), intercorre pelo movimento oscilante da inflagdo dos pregos de
consumo na economia pic.

O exame do impulso-resposta, referido na Figura 3.24, capta que choque positivo na
preferéncia de consumo (€.,) reduz os dividendos em relagdo ao produto na economia (sd),
inicialmente, para =& —3%. Todavia, com o transcorrer do tempo, o efeito de €., sobre sd
inicia um processo paulatino de redugdo da sua intensidade de queda, tal que, apos dez
trimestres, o efeito do choque praticamente se anula. A queda de sd, decorrente do choque
positivo nas preferéncias de consumo €,, surge pela redugdo dos investimentos na economia.
Em conclusdo, choque positivo na preferéncia de consumo (€.,) conduz a queda dos
dividendos em relagdo ao produto da economia (sd), com um impacto de = —3%.

As outras varidveis seguem padrao dindmico de interrelacdo semelhante aos outros
choques.

Destacamos, por fim, que esse choque na preferéncia de consumo € positivo em €., €
piora a performance da economia, ja que reduz os investimentos da economia (i). Isso acaba
por demonstrar que choques positivos exogenos na preferéncia do consumo, advindos da
interagdo do consumo com a economia doméstica, trazem piora na performance da econdmica
doméstica, que pode persistir por médio ou longo prazo. Em resumo, o choque de preferéncia
dos investimentos acaba por desestimular a atividade econdmica, reduzindo os investimentos
da economia e mostrando o lado negativo do choque na preferéncia de consumo, na dinamica

das variaveis brasileiras.
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3.6.4.4.4 Choque na preferéncia do emprego

Dando prosseguimento, analisamos as IRF, referentes ao choque na preferéncia de
mao de obra. Assim, a Figura 3.25, a seguir, representa as IRF devidas ao choque na
referéncia de mao de obra, caracterizadas como aquelas, cujos choques persistiram e
estabilizaram, por periodos acima de cinco trimestres.

O estudo da Figura 3.25 reflete que um choque na preferéncia por emprego (€,.)
aumenta o salario (w), inicialmente, para ~ 0.05%, No entanto, com o transcorrer do tempo,
o efeito de €,, sobre w inicia um processo progressivo de redugdo da sua intensidade,
chegando, no segundo trimestre, a reverter o sinal de impacto. Isso acontece, porque, na
economia, os saldrios vao se ajustar ao aumento dos precos de consumo, mostrando,
inicialmente, uma queda, seguida de uma elevacdo dos salérios a partir do segundo trimestre.
Apds esses movimentos, a economia tende a anular os efeitos até o trimestre 15, atingindo

assim o estado estacionario

Figura 3.25 - IRF das variaveis que se submeteram aos choques na preferéncia de emprego,
com persisténcia denominada de longo prazo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

A andlise de resposta ao impulso, apresentada na Figura 3.25, exibe que choque na

preferéncia por emprego (€,.) reduz o estoque de capital privado da economia (kh), de
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comego, para ~ —0.015%. Contudo, com o passar do tempo, o efeito de €, sobre kh inicia
um processo gradual de redu¢do da sua intensidade de queda, tal que, apos 20 trimestres, o
efeito do choque praticamente se anula. A queda do kh, decorrente de choque na preferéncia
por emprego (€,,.), desenrola-se pela queda do capital na economia k. Em resumo, choque na
preferéncia por emprego (€,,) irradia a queda do capital privado na economia (kh) com um
impacto de ® —0.015%, com intensidades bem menores do que ao relativo a 7.

Na investigacdo da resposta ao impulso, reparamos que um choque na preferéncia
por emprego (€,,) aumenta os investimentos na economia (i), inicialmente, para = 0.1%.
Todavia, apds 20 trimestres, o efeito do choque praticamente se encerra. O aumento de i,
decorrente do choque na preferéncia por emprego (€,.), acontece pelo fato de o choque
aumentar a importacdo de bens de investimento (imi) (situacdo observada no Apéndice, onde
se encontram as figuras com os graficos das varidveis com efeitos de curto prazo).
Resumindo, choque na preferéncia por emprego (€,.), propaga aumento do investimento na
economia (i) com um impacto de = 0.1%.

Na exploragdo de resposta ao impulso, percebemos que um choque na preferéncia
por emprego (€,.) provoca uma queda no consumo de bens domésticos de investimentos
(hi), inicialmente, para = —0.2%. O movimento do hi, decorrente do choque na preferéncia
por emprego (€,.), advém, primeiro de efeito negativo, levado pela elevagao dos precos dos
produtos domésticos ph, porém, apds o segundo trimestre, o aumento dos investimentos leva
ao aumento da compra de produtos domésticos de investimentos (hi).

Na andlise de resposta ao impulso, conforme Figura 3.25, constatamos que um
choque na preferéncia por emprego (€,.) aumenta a inflacdo dos pregos do produto na
economia (piy), inicialmente, para = 0.005%. O aumento do piy, decorrente do choque na
preferéncia por emprego (€,.), ocorre pelo aumento observado da inflagdo dos pregos dos
bens de consumo pic. Concluindo, choque de produtividade conduz ao aumento do prego do
produto na economia (py) com um impacto de = 0.005%.

No estudo da Figura 3.25, reparamos que choque na preferéncia por emprego (€,,.)
reduz os dividendos em relagdo ao produto na economia (sd), inicialmente, para = —0.02%.
No entanto, com o fluir do tempo, o efeito de €,, sobre sd inicia um processo gradativo de
redu¢do da sua intensidade de queda, tal que, apds 20 trimestres, o efeito do choque
praticamente se anula. O movimento de sd, decorrente do choque positivo no emprego €,

sucede pelo movimento dos investimentos na economia. Em sintese, choque na preferéncia
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por emprego (€,,) conduz a queda dos dividendos em relagdo ao produto da economia (sd),
com um impacto de = —0.02%.

Em geral destacamos que esse choque ¢ positivo em €,,, melhorando a performance
da economia, ja4 que aumenta os investimentos da economia (i), e o salarios inicialmente (w).
Isso acaba por demonstrar que choques positivos exdgenos na preferéncia do emprego,
advindos da interacdo do emprego com a economia doméstica, trazem melhora na
performance econOmica doméstica, que pode persistir por médio ou longo prazo. Em
conclusdo, o choque de preferéncia do emprego acaba por estimular a atividade econdmica,
aumentando os investimentos na economia e mostrando, assim, o lado positivo do choque na

preferéncia do emprego na dinamica das variaveis brasileiras.
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3.7 CONCLUSAO

Neste estudo, delineamos a especificagao de uma versdao do modelo de Coenen et al.
(2008), aplicado para a economia brasileira. Nessa versao do modelo, incorporamos um grau
relativamente alto de particularidades, cumprindo nosso objetivo de fornecer um conjunto
abrangente de variaveis de projecdo central, ¢ compreendendo, assim, a dindmica das
variaveis na economia brasileira. Ao mesmo tempo, conseguimos condicionar, neste modelo,
as previsoes aos pressupostos monetdrios e fiscais, que constituem elementos-chaves para o
entendimento da dindmica das variaveis brasileiras. Em sintese, a metodologia deste estudo
tratou o modelo desenvolvido por Coenen et al. (2008), avancando, a partir dele, com a sua
estimacao log linear, e com a inclusao do capital do governo.

Nesse sentido, tragamos como objetivo deste estudo estimar um modelo DSGE
bayesiano para uma economia aberta, para o Brasil, com a finalidade de analisar as relagdes
dindmicas entre as principais varidveis macroeconomicas e detectar os impactos de choques
estocasticos na economia. O uso da modelagem DSGE bayesiano tem demonstrado ser uma
ferramenta econométrica bastante eficiente para analisar o comportamento das variaveis
macrocosmicas € monetarias de uma economia. Entretanto, devido a complexidade desse
modelo, poucos estudos adotam essa técnica econométrica para estabelecer analises da
dindmica da economia brasileira. Também, podemos enfatizar que poucos modelos
econométricos t€m sido implementados para expor o comportamento da dindmica da
tributagdo na economia brasileira.

Para os resultados das estimativas obtidas, utilizando métodos bayesianos e
examinamos as propriedades empiricas do modelo, complementando com as suas fungdes de
impulso-resposta e avaliando seu desempenho de previsdo relativo, através da comparagdo
das varidveis suavizadas com as variaveis observaveis. No geral, o modelo estimado apresenta
propriedades, economicamente, plausiveis, especialmente no que diz respeito a propagagao de
choques econdmicos importantes e a identificagdo das principais fontes de flutuagdes
econdmicas. A previsibilidade das varidveis observaveis ¢ bastante satisfatoria, o que foi
constatado por meio de comparacao das varidveis suavizadas, com as variaveis observais do
modelo.

E importante notar que a versdo estimada do modelo de Coenen et al. (2008) est4
sujeita, ainda, a refinamentos adicionais, a luz das experiéncias praticas, em relacdo ao seu

uso nas projecdes, de modo que refinamentos do modelo ainda sdo necessarios. O modelo
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implementado neste estudo introduziu a simplificagdo de que a economia brasileira ndo
influencia o seu ambiente externo. Portanto, ndo separamos as familias ricardianas ¢ ndo
ricardianas, assim como nao introduzimos o custo de circula¢ao da moeda.

No modelo DSGE implementado neste estudo, empregamos o método bayesiano
para estimar os parametros da economia brasileira. Com isso, foi possivel entender a dindmica
das variaveis brasileiras, ¢ a interrelacdo entre as variaveis na economia. O modelo DSGE foi
aplicado para uma economia aberta, com presenga de investimento publico e de transferéncias
governamentais.

Mostramos que as respostas dindmicas do modelo s3o sensiveis ao instrumento e
choques neutros na produtividade. Em geral, as respostas das varidveis, entre elas o PIB, o
capital privado da economia e o rendimento total da economia, foram respostas positivas ao
choque tecnoldgico neutro. Esses efeitos positivos persistem por bastante tempo, no caso do
rendimento total e do capital privado da economia, por cerca de 20 trimestres. Por outro lado,
os choques no investimento publico duram bastante tempo. Choques expansionistas na
politica monetaria conduzem a queda do investimento na economia, ¢ da utilizacdo da
capacidade instalada, aumentando o capital privado e o rendimento do capital da economia.

Destacamos, também, que quatro choques estimados no modelo induzem impactos
em poucas variaveis, € com pequena persisténcia ao longo do tempo. Dentre esses choques,
temos o choque no prego de produto, nas importagdes e exportagdes, € nas transferéncias
governamentais.

Com relagdo ao choque na eficiéncia dos investimentos, podemos destacar que as
principais variaveis reais da economia receberam uma resposta positiva a esse choque. Dentre
essas variaveis, destacamos, principalmente, o investimento da economia, que ¢ afetado
positivamente por esse choque.

O choque no preco de consumo causa impacto dindmico negativo nas variaveis da
economia, principalmente, nos investimentos. Esses impactos persistem por mais de 20
trimestres na economia, demonstrando a forte permanéncia do choque nos investimentos da
economia.

Também, introduzimos no modelo o choque nas preferéncias do consumo e o choque
na preferéncia do emprego. Dentre as diferencas dindmicas desses choques, destacamos que o
choque na preferéncia do consumo leva a queda do investimento, € que este persiste por mais
de 20 trimestres. Ja o choque na preferéncia do emprego possui efeito positivo e persistente,

também, por mais de 20 trimestres.
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Os resultados da estimativa do modelo DSGE sdo bastante consistentes. O
diagnostico de convergéncia de Brooks e Gelman (1998) indica que a estimativa é robusta,
tanto para a convergéncia univariada, como na convergéncia multivariada.

Outro objetivo da pesquisa consistiu em analisar os efeitos da elevagdo nas taxas
tributarias em um modelo DSGE bayesiano. Analisamos cinco choques estocésticos
tributarios no modelo: tributacdo sobre o consumo; tributagdo incidente sobre a renda do
trabalho; tributacdo incidente sobre a renda do capital; tributagdo incidente sobre os salarios,
paga pelos empresarios; e, por ultimo, o choque na tributagdo incidente sobre os saldrios, paga
pelos trabalhadores.

Como resultado deste estudo, temos que o choque na tributacdo incidente sobre a
renda do capital possui efeito mais benéfico nas variaveis macroecondmicas que os demais
choques tributarios. Isso acontece, porque o choque na tributacdo da renda do capital induz o
aumento do consumo e do produto, ocasionado pela substituicdo que as familias realizam
entre os bens de investimento e os bens de consumo.

Efetivamente, podemos destacar que os cinco choques estocasticos, incidentes sobre
a tributagdo, conduziram ao aumento do custo marginal, via aumentos do custo dos salarios e
do rendimento médio do capital da economia. A elevacdo do custo marginal induz aumento ao
preco de consumo da economia, fazendo com que o Banco Central tenha que aumentar a taxa
de juros dos titulos nacionais. Contrariamente, o choque na tributacdo de renda do capital ¢
mais eficiente para a economia, pois trata da substituicdo que as familias realizam entre os
bens de investimentos e dos bens de consumo, ocasionado o aumento do custo desse capital,
estabelecido pelo aumento na tributacdao da renda do capital. Esse aumento do consumo induz
ao aumento dos investimentos na economia.

Por fim, podemos destacar que o choque que provoca mais impacto positivo na
economia ¢ o choque em impostos de capital. Esse choque provoca a reducao da taxa de juros
e a redugdo dos salarios, que levam ao aumento dos investimentos na economia. Com 1isso,
destacamos que choques transitorios nos impostos de capital na economia tendem a
proporcionar impacto no aumento de investimentos na economia, na contramao dos impostos
de consumo e de trabalho. O aumento do imposto de capital transitorio ¢ a melhor escolha,
visando os investimentos na economia brasileira. Isso acontece ja que os impostos de capital
na economia brasileira acabam por impactar mais diretamente no lucro, ndo nos
investimentos, e, desse modo, o aumento desses tributos acaba por melhorar os investimentos

na economia.
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Para normalizar as equacdes do sistema do modelo, definimos varidveis estacionarias

normalizadas como na Tabela A.1, abaixo.

Tabela A.1 - Defini¢des das varidveis normalizadas utilizadas no estudo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Os Sistemas de equagdes (A.l1) e (A.2), abaixo, representam todas as equacdes

normalizadas definidas no modelo econométrico do estudo, usando as defini¢des apresentadas

na Tabela A.1. O sistema de equacdes foi separado em trés subsistemas, para melhor

posiciona-los no texto.
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APENDICE B — Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnéstico de convergéncia

univariado

Figura B.1 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnostico univariado, para os ajustes
dos desvios padrdes SE_epsilonwf, SE epsilonwh, e SE_epsilonwh.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Figura B.2 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnostico univarido, para os ajustes
dos desvios padrdes SE epsilonne, SE epsilony e SE_epsilontr.

%1078 SE_epsil (Interval) «10716 SE_epsilonne (m2) 4 10723 SE_epsilonne (m3)
4
4
3 3
2 2 05
1 1
0 0 0
05 1 1.5 2 25 3 0.5 1 1.5 2 25 3 05 1 1.5 2 25 3
x10% x10* x10*
%107 SE_epsilony (Interval) 3 «10718 SE_epsilony (m2) 15 %1022 SE_epsilony (m3)
f .
2 1
05
1 05
0 0 0
05 1 15 2 25 3 0.5 1 15 2 25 3 05 1 15 2 25 3
x10% x10* x10*
) «107 SE_epsilontr (Interval) s «10718 SE_epsil (m2) «10722 SE_epsil (m3)
6
1.5 6
4
1 4
2
05 2
0 0 0
05 1 15 2 25 3 0.5 1 15 2 25 3 05 1 1.5 2 25 3
x10% x10* x10*

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura B.3 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnostico univariado, para os ajustes
dos desvios padrdes, SE_epsilonmp, SE epsilonei e SE_epsilonew.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Figura B.4 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado para os ajustes
dos desvios padrdes, SE epsilonpy, SE epsilonpc e SE _epsiloneim.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura B.5 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado, para o ajuste
do desvio padrao, SE epsilonex, e dos parametros rhoc e rhok.

3 %1078 SE_epsilonex (Interval) 5 «10716 SE_epsilonex (m2) 3 10724 SE_epsilonex (m3)
15
2 2
1
1 1
0.5
0 0 0
05 1 15 2 25 3 0.5 1 15 2 25 3 05 1 15 2 25 3
x10* x10% x10%
3 %1078 rhoc (Interval) +10716 rhoc (m2) 5 10724 rhoc (m3)
15
15
2 1
1
1 0.5
0.5
0 0 0
05 1 15 2 25 3 0.5 1 15 2 25 3 05 1 15 2 25 3
<104 x104 x104
3 %1078 rhok (Interval) 15 «10716 rhok (m2) 5 10724 rhok (m3)
15
2 1
1
1 05
0.5
0 0 0
05 1 1.5 2 25 3 0.5 1 1.5 2 25 3 05 1 1.5 2 25 3
x10% x10* x10*

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Figura B.6 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado para os

parametros, rhon, rhowf, rhowh.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).



Figura B.7 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado, para os
parametros rhoco, rhoi e rhone.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura B.8 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado, para os
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura B.9 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado, para os
parametros, rhoim, rhotr e rhomp.

8 10728 rhoim (m3)
6
4
2
0
05 15 2 25 3
%10
) 10723 rhotr (m3)
15
1
0.5
0
0.5 15 2 25 3
x10
%1023 rhomp (m3)
1
0.5
0
05 15 2 25 3
x10*

4 x107 rhoim (Interval) ) x1071% rhoim (m2)
15
05 1
05
0 0
05 15 2 25 3 05 15 25 3
x10* %10
6 «1078 rhotr (Interval) s «10716 rhotr (m2)
. 6
4
2
2
0 0
05 15 2 25 3 05 15 25 3
x10* x10
%1078 rhomp (Interval) s 10716 rhomp (m2)
4
3 4
2
2
4
0 0
05 15 2 25 3 05 15 25 3
x10* x10*
Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
Figura B.10 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnéstico univariado, para os
parametros, rhoei, rhoeg e rhoew.
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.Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura B.11 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado, para os
parametros rhopy, rhopc e rhoeim.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura B.12 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado, para os
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura B.13 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado, para os

parametros, rhoex, kappa e chi.
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. Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura B.14 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnéstico univariado, para os
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

%1071 xi (m3)
6
4
2
0
05 15 25 3
%104
%1020 xix (m3)
4
3
2
1
0
05 15 25 3
%10
%1021 muc (m3)
4
05
0
05 15 25 3
x10*

276



277

Figura B.15 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado, para os
parametros, mui, gammai e gammaimec.
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Fonte: Elaboarda pelo autor (2021).

Figura B.16 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnéstico univariado, para os
pardmetros, gammaimi, phir e phiy.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).



278

Figura B.17 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnéstico univariado, para os
parametros, phidpi, phiy e ctrendY.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Figura B.18 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnéstico univariado, para os
parametros, ctrendC, ctrendK e ctrendW.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).



Figura B.19 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagndstico univariado, para os

parametros, ctrendF, ctrendA e ctrendG.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
. . . . . .
Figura B.20 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnéstico univariado, para os
A
parametros, trend tauc, trend_tauf e trend tauwn.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).



Figura B.21 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnoéstico univariado, para os
parametros, trend tauk, trend taun e ctrendn.
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Figura B.22 - Cadeia de Markov Monte Carlo (MCMC) diagnéstico univariado, para os
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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APENDICE C - Representacio grafica da identificacdo dos Priors e Posteriores e

distribuicoes de probabilidades subjacentes

Figura C.1 - Grafico de priors e posteriores, para os parametros, SE_epsilonc, SE_epsilonk,
SE epsilonn, SE_epsilonwf, SE_epsilonwh, SE _epsilonco, SE_epsilone, SE_epsilony,
SE epsilontr, SE epsilonmp, SE_epsilonei, SE _epsilonew, SE_epsilonpy, SE _epsilonpc,
SE epsiloneim, SE_epsilonex, rhoc, rhok, rhon, rhowf, rhowh, rhoco, rhoi, rhone, rhow, rhoy,
rhog, rhoim, rhotr, thomp, rhoei, rthoeg, rhoew, rhopy, rhopc e rhoeim.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).



282

Figura C.2 - Grafico de priors e posteriores, para os parametros, rhoex, kappa, chi, chih, chix,
beta, xi, xix, muc, ctrendC, ctrendK, ctrendW, ctrendF, ctrendA, ctrendG, trend_tauc,
trend_tauf, trend tauwn, mui, gammai, gammaimc, gammaimi, phir, phiy, phidpi, phidy,
ctrendy, trend tauk, trend taun, ctrendn, ctrenddpiy, ctrendpic.
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APENDICE D - Grificos da funcdes impulso-resposta, IRFs

Figura D.1 - Graficos de impulso resposta do choque em tributacao de renda de capital.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Figura D.2 - Graficos de impulso resposta do choque em tributacao de renda de capital.
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Figura D.3 - Gréficos de impulso resposta do choque tecnoldgico neutro
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Figura D.4 - Graficos de impulso resposta do choque tecnoldgico neutro.
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Figura D.5 - Graficos de impulso resposta de politica monetaria.
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. , . y, . ;.
Figura D.6 - Graficos de impulso resposta do choque de politica monetéria.
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Figura D.7 - Graficos de impulso resposta do choque de eficiéncia de investimentos.
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Figura D.8 - Graficos de impulso resposta do choque de eficiéncia de investimentos.
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Figura D.9 - Gréficos de impulso resposta do choque de preco de produto.
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Figura D.10 - Graficos de impulso resposta do choque nas exportacdes.
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Figura D.11 - Graficos de impulso resposta do choque na tributagcdo sobre os salarios pagos
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Figura D.12 - Gréficos de impulso resposta do choque na tributagio sobre

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.13 - Gréficos de impulso resposta do choque na tributacdo sobre os salarios pagos
pelos trabalhadores.
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Figura D.14 - Graficos de impulso resposta do choque na tributagdo sobre os saldrios pagos
pelos trabalhadores.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.15 - Gréficos de impulso resposta do choque na tributagdo sobre a renda do

emprego.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.16 - Graficos de impulso resposta do choque na tributagdo sobre a renda do
emprego.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.17 - Graficos de impulso resposta do choque na tributagdo sobre o consumo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.18 - Gréficos de impulso resposta do choque na tributagdo sobre o consumo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.19 - Graficos de impulso resposta do choque na preferéncia de consumo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.20 - Graficos de impulso resposta do choque na preferéncia de consumo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.21 - Graficos de impulso resposta do choque na demanda por importagao.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Figura D.22 - Graficos de impulso resposta do choque na preferéncia por emprego.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.23 - Gréficos de impulso resposta do choque na preferéncia por emprego.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).

Figura D.24 - Graficos de impulso resposta do choque no preco de consumo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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Figura D.25 - Graficos de impulso resposta do choque no preco de consumo.
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Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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(continua)
c Consumo
tauc imposto de consumo
pi prego de investimento
ks Capital
pc preco de consumo
q q de Tobin
i Investimento
rh retorno do capital investido
tauk taxa de imposto do capital
u utilizagdo do capital
rl retorno livre de risco dos titulos nacionais
rf retorno livre de risco de titulos internacionais
lambda preco de consumo multiplicado pelo multiplicador de Lagrange
s taxa de cambio
sb participagdo dos titulos internacionais no produto nacional
k capital fisico
w salario dos trabalhadores
pic taxa de inflagdo do prego de consumo
n nivel de emprego na economia
psik variavel do salario
taun imposto de trabalho
tauwh taxa de imposto dos paga pelos trabalhadores
bf titulos internacionais
y produto
mc o custo marginal do capital e do trabalho
r rendimento domésticos
rg rendimento do governo
kg capital do governo
kh capital das familias
pih inflagdo dos produtos domésticos
pix inflagdo dos produtos exportados
tauwf taxa de imposto sobre salarios paga pelas empresas
pX preco das exportagdes
hc bens de consumo domésticos
imc bens importados de consumo
VC viés doméstico na produgdo de bens de consumo
ph preco dos bens domésticos
pim prego dos bens importados
GAMMAimc custo de importagdo de bens de consumo
GAMMAimi custo de importacdo de bens de investimento
vi viés doméstico de producdo de bens de investimento
imi importacdo de bens de investimento
hi bens de investimentos domésticos
h bens domésticos totais
im bens importados totais

hg

consumo de bens domésticos de bens publico
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Tabela E.1 - Defini¢des das varidveis e simbolos utilizados no estudo.

(conclusdo)
sg participagdo dos gastos do governo no produto da economia
sd participag@o dos dividendos no produto da economia
st participa¢do da tributagdo no produto da economia
gi investimentos governamentais
tr transferéncias governamentais
py preco do produto na economia
pg preco dos bens publicos
g gastos do governo
X exportagdo

piy inflacdo do produto
pii inflag@o dos investimentos
piim inflagdo de importagdo
piyf inflagdo internacional
mp Choque na politica monetaria
ei Choque na eficiéncia do investimento
ey Choque no preco do produto
epc Choque no prego de consumo
eim Choque na demanda por importagdo
ex Choque na demanda por exportagdo
Y_obs Produto observado
C_obs Consumo observado
I_obs Investimento observado
tauc_obs Tributacdo de consumo observado
tauwf_obs Tributacdo incidente sobre os saldrios paga pelas firmas observado
tauwh_obs Tributacdo incidente sobre os saldrios paga pelos trabalhadores observados
taun_obs Tributagdo da renda do trabalho observado
piy_obs Prego do produto observado
pic_obs Preco de consumo observado
tauk_obs Tributacdo sobre a renda do capital observado
W_obs Remuneragio observada
X _obs Exportacdo observada
IM_obs Importagdo observada
n_obs Emprego observado
epsilonc Choque no imposto de consumo
epsilonk Choque no imposto de capital
epsilonn Choque no imposto de trabalho
epsilonwh Choque no imposto sobre saldrios pagos pelas familias
epsilonne Choque na preferéncia do emprego
epsilonco Choque na preferéncia do consumo
epsilonwf Choque no imposto sobre salario pagos pelas firmas
epsilony Choque na produtividade neutro
epsilontr Choque nas transferéncias governamentais
epsilonmp Choque na taxa de juros da economia
epsilonei Choque na eficiéncia do investimento
epsilonpy Choque no prego do produto
epsilonpc Choque no preco do consumo
epsiloneim Choque na demanda por importago
epsilonex Choque na demanda por exportagdo

Fonte: Elaborada pelo autor (2021).
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