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RESUMO

Neste trabalho busca-se analisar de que forma a desigualdade de renda em um pais como
o Brasil pode afetar as taxas de crescimento econdmico. Depois de se apontar os principais
modelos que estudam os efeitos que a diferenca de rendimentos pode ter sobre o crescimento,
aplicam-se, especialmente, modelos nao-lineares para dados em painel com o intuito de descobrir
a real relacdo entre essas varidveis no Brasil. Apds realizar esses testes para o caso brasileiro,
mostrou-se que a relacdo negativa entre a desigualdade e o crescimento aparece com grande
regularidade empirica, e, além disso, observou-se que varia¢cdes na desigualdade, em qualquer
direcdo, estdo associadas com uma menor taxa de crescimento no periodo seguinte.
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ABSTRACT

This paper discusses how the income inequality in a country like Brazil can affect the
economic growth rates. After showing the main models that analyze the effects of income
differences on growth, the article applies non-linear methods to panel data to detect the true
relation between these variables in Brazil. After rebuilding these tests for the case of Brazil, it
shows that an increase in the level of economic inequality has a significant negative relationship
with the subsequent economic growth. It is also possible to conclude that changes in inequality,
in any direction, are associated with a reduced growth in the next period.
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1 Introducao

Quando se pensa nos principais problemas que o Brasil enfrenta nos dltimos tempos,
muitos aspectos surgem; o problema da inseguranca que a criminalidade produz, o caso de
corrupg¢do freqiiente na histéria politica brasileira, o problema do desemprego que praticamente
atinge quase todos os segmentos e classes da sociedade, os diversos problemas de ordem
econOmica enfrentados recentemente, mas sem ddvida o problema da desigualdade presente de
forma marcante e continuada em nosso pais e que acaba se refletindo também nos indicadores do

nivel de pobreza.

Dessa forma, verificar se o aumento da desigualdade no Pais é um elemento que pode
dificultar a conquista de maiores taxas de crescimento € crucial para estimular politicas
adequadas de combate a pobreza, por exemplo. O debate recente na economia brasileira sobre a
retomada do crescimento enseja algumas questdes novas; estamos crescendo a taxas
relativamente baixas nas décadas de 1990 e nos primeiros anos de 2000 por equivocos da politica
econdmica, ou porque estamos, pela primeira vez, crescendo com melhora na distribui¢do de
renda? Essa ndo é uma questdo de facil resposta e, certamente, ndo serd respondida aqui, mas

entender a relacdo entre desigualdade e crescimento pode ser um passo importante para entender

a especificidade do crescimento econdmico recente no Brasil.

Sabe-se que a relacdo entre a desigualdade de renda e o processo de crescimento
econdmico € uma das mais antigas preocupacdes da investigacdo econdmica. O vinculo entre
esses fendmenos foi inicialmente documentado com mais clareza por Simon Kuznets em 1955,
quando formulou a sua famosa hipétese que apontava a existéncia de uma relagdo, entre nivel de
crescimento da renda e desigualdade, na forma de “U invertido”. Segundo ele, o processo de
desenvolvimento econdmico geraria inevitavelmente um periodo inicial de concentracdo de
renda, quando haveria migracdo de pessoas e recursos da agricultura para a industria e dreas
urbanas. Porém, a partir de um dado momento, uma estrutura industrial com maior produtividade
média conquistaria uma elevada renda per capita, e, com isso, o crescimento reduziria a
concentracdo. Recentes contribui¢cdes para essa literatura vém sendo levantadas pelas novas

teorias do crescimento enddgeno que analisam a relacdo entre a distribui¢do de renda afetando o
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crescimento, € ndo o contrario. Aghion (1999), por exemplo, argumenta que a desigualdade tende
a ter efeitos negativos diretos sobre o crescimento, pois ela reduz oportunidades de investimentos
(principalmente em capital humano), piora os incentivos dos emprestadores e gera volatilidade

macroecondmica.

Além disso, vérios estudos empiricos, principalmente de Perotti (1996) e Deininger e
Squire (1999), na linha de regressdes cross-country, encontraram uma relagdo negativa entre
desigualdade e crescimento. Na direcdo oposta a esses resultados, Forbes (2000) apresentou

evidéncias de uma correlacao positiva no curto e médio prazo entre desigualdade e crescimento.

Mais recentemente, Banerjee e Duflo (2003) sustentaram que todos os trabalhos anteriores
partiam de um pressuposto equivocado, que era supor uma relacdo linear entre a desigualdade de
renda e o crescimento econdmico. Eles demonstraram, entdo, que o correto € supor uma relacdao
nao-linear entre essas varidveis. A partir dessa suposi¢cdo, Banerjee e Duflo (2003) encontraram
que variagdes na desigualdade em qualquer direcdo sdo associadas com uma reducdo no

crescimento no curto prazo.

Aqui, nesse artigo, busca-se, além de apresentar diversas maneiras de se testar de que
forma a desigualdade de renda afeta o crescimento econdmico, analisar também de que forma
essa relacdo ocorre no Brasil. Busca-se, também, comparar as estimagdes que pressupde uma
estrutura ndo-linear entre as varidveis de desigualdade de renda e crescimento, com as andlises

lineares padrdo da literatura.

A segunda se¢do deste artigo apresenta as teorias e evidéncias empiricas que estudaram a
relacdo da desigualdade com o crescimento econdmico. No primeiro momento, sdo apresentadas
as teorias que estudam o efeito da desigualdade sobre o crescimento. Além disso, sdo
apresentados os mais recentes testes empiricos que tentaram explicar a real relacdo entre essas
varidveis.A terceira se¢do trata de realizar testes para verificar de que forma a desigualdade de
renda vem afetando o crescimento no Brasil. Serd dada maior €nfase para as estimagdes
utilizando uma estrutura ndo-linear. Ja a conclusdo faz uma andlise dos resultados obtidos além

de apresentar possiveis motiva¢des para trabalhos posteriores.
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2 Desigualdade e crescimento: teorias e evidéncias empiricas

A presente secdo apresentard as principais teorias que explicam a relacdo entre a
desigualdade e o crescimento econdmico. O objetivo central dessa revisdo da literatura é analisar
o quanto a diferenca de rendimentos afeta o crescimento, na visao de autores distintos. Portanto,
serd dada maior énfase aos estudos que buscaram entender como a distribui¢do de renda interna
dos paises, em um dado momento do tempo, afeta a perspectiva de crescimento econdmico. Além
disso, serdo apresentadas andlises recentes sobre a qualidade dos testes empiricos, bem como os

resultados encontrados.
2.1 Efeito da desigualdade de renda sobre o crescimento

A preocupagdo dos economistas e de outros cientistas sociais com a desigualdade e seus
efeitos sobre a economia ndo € uma linha de pesquisa nova. Muitas teorias ja foram apresentadas
para explicar como ela se forma, e também foram discutidas politicas econdmicas para melhorar
a distribuicao pessoal da renda. Preocupagdes como estas, por exemplo, ja estavam presentes nos

trabalhos de Adam Smith, David Ricardo e Karl Marx.

Contudo, recentemente o enfoque dessa literatura mudou para a questao da distribuicao de
renda afetando o crescimento, € ndo no sentido contrario, crescimento afetando a distribuicao
pessoal da renda. E, dependendo da forma como se abordam essas varidveis, pode-se chegar a
resultados empiricos completamente antagbnicos. Dessa forma, segundo Barro (2000), pode-se
classificar as teorias de acordo com os principais fatores que causam o crescimento € como a
desigualdade distributiva afeta aqueles fatores e, conseqiientemente, o0 mecanismo e a dinamica
do crescimento econdmico daquelas economias. Tem-se, portanto, o modelo de taxa de
poupanga, o modelo de imperfei¢cdes no mercado de crédito, o modelo de economia politica e o

modelo de agitag¢do social, como exemplos de teorias modernas.

2.1.1 Taxa de poupanca

Um bom exemplo da dificuldade de fazer uma conexao entre desigualdade e crescimento

¢ dado pela relacdo entre desigualdade e taxa de poupanga. A taxa de poupanga afeta, no longo
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prazo, o nivel de renda per capita e, em muitos casos, a taxa de crescimento da economia. Entdo
a relacdo entre desigualdade e poupanga cria um canal adicional através do qual a desigualdade
interage com a renda e com o crescimento da renda. Talvez influenciados pela obra de Keynes,
alguns economistas acreditam que taxas de poupanca individuais aumentam com o nivel de
renda. Se esta hipétese é verdade, politicas publicas que propdem redistribuicdo de recursos de
individuos ricos para os pobres reduziriam a taxa de poupanca e, com isso, o nivel de
investimentos. Desta forma, por esta janela, uma maior desigualdade de renda tenderia a
aumentar o crescimento econdmico, se considerar uma economia parcialmente fechada, na qual

o investimento doméstico dependesse em grande parte da taxa de poupanca doméstica.

De maneira similar, argumenta-se que a propensao a poupar ¢ maior para a renda oriunda
dos lucros do que para renda do saldrio; entdo, dessa forma, uma redistribuicdo de renda do
saldrio para os lucros aumenta a poupanga agregada. Ou seja, se a propensdo marginal a poupar
dos individuos de alta renda € maior que a propensdo marginal a poupar de individuos de baixa
renda, entdo a redistribuicao de renda de individuos de baixa renda para individuos de alta renda
aumenta a poupanca agregada; conseqiientemente, essa redistribuicdo de renda aumenta a
desigualdade. Contudo, ao aumentar a poupanca, essa concentragdo de renda também aumenta o
investimento e, por conseqiiéncia, o crescimento do PIB. Sob essas circunstancias, quanto menos

igual for uma sociedade, mais rapido deveria ser o crescimento.

2.1.2 Modelos com imperfeicoes no mercado de créditos

Uma segunda classe de modelos estabelecendo um vinculo sistemadtico entre distribui¢ao
de riqueza e subseqiiente crescimento baseia-se na andlise das imperfeicoes no mercado de
crédito. Nesses modelos, a capacidade limitada para tomar empréstimo influencia a taxa de
retorno em oportunidades de investimento. Por exemplo, individuos considerados aptos a
engajar-se em projetos produtivos especificos com certa probabilidade de sucesso possuem
informacdes que ndo sdao conhecidas plenamente por todo o mercado. Desta forma, para garantir
uma estrutura de incentivos adequada, os emprestadores ou financiadores demandardao garantias
dos tomadores de recursos, 0 que provoca um equilibrio com racionamento de crédito. Como

uma das conseqiiéncias dessa falha informacional, somente empresarios com nivel de riqueza
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pessoal suficientemente elevado estardo habilitados a financiar seus projetos via empréstimos no
mercado de créditos. Assim, para uma dada quantidade de projetos rentdveis disponiveis no
mercado a custos iniciais de implementacdo ja fixados, a distribuicio de riqueza inicial
determinard quantos individuos estarao habilitados a pegar tais projetos a taxa de juros e saldrios

de equilibrio vigentes.

Nessas circunstancias, o investimento agregado € afetado pela distribui¢do de riqueza
(patrimoénio) inicial. Portanto, ¢ da natureza do sistema econOmico que desigualdades
substanciais na propriedade de riqueza reduzam o investimento agregado, pois desvantagens
individuais impedem a participagdo de individuos em projetos rentdveis dada a incapacidade
desses individuos de obter colaterais suficientes para diminuir o risco dado pela falha
informacional. Como resultado, conclui-se que desigualdade pode retardar o crescimento como
um resultado de restri¢do ao crédito e, por outro lado, uma sociedade mais igual investe mais e
cresce mais rdpido. Em outras palavras, a desigualdade de renda afetaria o crescimento de longo
prazo, porque a presenca de imperfei¢cdes no mercado de capitais que representem limitacdo do
acesso dos agentes mais pobres a financiamento de atividades potencialmente lucrativas impede
que essas camadas da populacdo realizem capacidade produtiva, o que resulta em um nivel de

producdo abaixo do potencial da sociedade.

Essas imperfei¢des no mercado de crédito sao provocadas pela assimetria de informagao e
limitacOes das institui¢des juridicas para realizar contratos completos e sem incerteza ou risco,
pois, por exemplo, credores podem ter dificuldades em cobrar empréstimos atrasados, porque a
execugdo das leis é imperfeita. As cobrancas também podem ser dificultadas pela existéncia de
uma lei de faléncias que proteja o patriménio dos devedores. Além disso, os mercados de capitais
e as instituicdes juridicas tendem a ser mais aperfeicoados em paises desenvolvidos; com isso, é
mais provavel que as imperfei¢cdes nos mercados de crédito de capital sejam muito mais danosas
para as economias pobres do que para as economias ricas. Portanto, o efeito previsto da
desigualdade no crescimento econdmico poderd ser maior em magnitude em economias pobres

do que em economias ricas.
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Um exemplo, tendo como base esse modelo de imperfeicdes no mercado de crédito,
segundo Galor e Zeira (1993), é o caso da acumulagdo individual de capital humano. Se a
educagdo tem sido financiada pelo acesso ao mercado de capitais, pode ser mostrado que, entre
individuos com igual habilidade, aqueles com maior riqueza estardo mais aptos a tornar-se mais
educados, enquanto que os mais pobres ndo conseguirdo obter o financiamento necessirio para

continuar seus estudos.

2.1.3 Modelos de economia politica

Muito da literatura recente sobre desigualdade e crescimento procura relacionar o
mecanismo de decisdo politica dos eleitores majoritirios como um dos processos principais na
geracdo de um vinculo sistematico entre desigualdade e crescimento (ver, a esse respeito Persson;
Tabellini, 1994; Alesina e Rodrik, 1994). A idéia principal desses autores € que, sob uma
distribuicao desigual de renda e riqueza, o eleitor mediano, desprovido de ativos e renda, desejara
ter ganhos no curto prazo, sendo estes ganhos obtidos através de uma redistribui¢ao de renda do
capital para o trabalho. Assim sendo, através do processo politico, programas politicos que
possuem esta aspiracdo redistributiva tenderdo a ser sancionados nas urnas, o que poderd
dificultar o processo de acumulacdo de renda, resultando, portanto, em menor taxa de
crescimento da economia no longo prazo. Entende-se, portanto, que em sociedades onde os

recursos sao distribuidos de modo mais igualitério tais incentivos para redistribui¢do ndo surgem.

Conclui-se, por fim, que uma distribui¢ao de renda desigual leva a pressdes no sentido da
adoc¢ao de politicas de redistribui¢do, que, por sua vez, inibem a apropriacao privada dos frutos
da acumulacdo e do trabalho, levando a um desincentivo a acumulagdo de capital, que, a longo

prazo, reduz as taxas de crescimento econdmico.

2.1.4 Modelos de agitacao social

A desigualdade pode, segundo essa linha de interpretacdo, afetar o crescimento
econdmico ndo somente porque ela reduz investimentos em bens publicos locais, mas também
por provocar restricdo de capital inicial. Seus efeitos podem ainda criar barreiras que afetam o

custo da interacdo social e troca econdmica, isto €, através da repercussao sobre a homogeneidade
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étnica e capital social'. Além disso, a desigualdade pode estar diretamente associada com a
producdo de bens ditos “ruins” tais como violéncia e crime que afetam o crescimento econdmico.
Esse fato incorre em prejuizos diretos que sdo criados pela incidéncia da criminalidade, e também
através da necessidade, por parte do Estado, de desviar recursos que poderiam ser utilizados em
atividades produtivas, para serem gastos em atividades preventivas ou em politicas

compensatdrias com claros objetivos sociais.

Outro ponto importante dessa abordagem ¢ a andlise do efeito negativo que o distirbio
social, proveniente da desigualdade de renda, pode ter sobre os incentivos ao investimento, uma
vez que tais distirbios aumentariam a inseguranga sobre os direitos de propriedade. Apesar de
crime e violéncia serem um fendomeno com multiplos aspectos causadores, uma literatura cada
vez mais volumosa, tanto do ponto de vista conceitual quanto empirico, vincula a origem da
violéncia a desigualdade na distribui¢do pessoal da renda. O modelo de crime de Bourguignon
(1998), por exemplo, produz um progndstico intuitivo segundo o qual, para dados fatores sociais,
somente os membros mais pobres da sociedade se engajardo em atividades de crime e, como
conseqii€éncia, acréscimos temporarios na desigualdade podem estar associados com niveis de

criminalidade mais elevados.

2.2 Evidéncias empiricas

Esta secdo apresenta os principais testes empiricos realizados recentemente para entender
a real a relacdo entre desigualdade de renda e crescimento econdmico. Em um primeiro
momento, serdo apresentados testes que apresentaram uma relacdo negativa entre essas duas
varidveis, ou seja, segundo esses testes, a desigualdade distributiva desestimularia o crescimento
de longo prazo de uma dada economia. Em seguida, sd@o apresentados testes que apontam uma
relacdo positiva da desigualdade de renda com o crescimento econdmico. Por ultimo, serdo
comentados alguns estudos que chegaram a resultados diferentes do habitual, pois indicam que a
melhor forma de modelar a relagdo entre crescimento e desigualdade é ndo linear. Em especial,
serdo apresentados os principais resultados do trabalho de Banerjee e Duflo (2003) que servird de

base para as estimagdes na parte empirica desse trabalho.
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2.2.1 Relacao negativa

Nos testes iniciais realizados entre as varidveis de desigualdade e crescimento a evidéncia
empirica mais destacada foi a de uma relacdo negativa entre as mesmas. Principalmente,

destacam-se nessa fase inicial estudos usando regressdes com dados em cross-country.

Trabalhos como os de Persson e Tabellini (1994) mostraram que para uma cross-section
de paises os dados suportaram uma correlacdo negativa entre o grau de desigualdade de renda
(varidvel explicativa) e o subseqiiente crescimento da renda per capita (varidvel dependente).
Esses resultados foram robustos para dois conjuntos de dados: um com maior abrangéncia
histérica e informagdes para apenas nove paises, € outro para periodo do pds-guerra com um
conjunto mais amplo de paises incluindo tanto paises desenvolvidos como em desenvolvimento.

Galor e Zeira (1993) e Bénabou (2000) obtiveram resultados semelhantes.

Perotti (1996) e Deininger e Squire (1999) também apontaram resultados parecidos e
também constataram que, em geral, o decréscimo de uma unidade no desvio padrdo na
desigualdade aumenta a taxa anual de crescimento per capita do PIB de 0.5 a 0.8 pontos. O
modelo utilizado por Perotti (1996) foi varias vezes reproduzido por outros autores em seus
trabalhos, pois ele trabalhou com um menor nimero de varidveis, o que torna mais factivel a
obtencdo dos dados a serem estimados. O modelo, que serd estimado aqui, €, basicamente, o

seguinte:

Crescimento; = A + BInlPIB;; +CIGINI;; + DInINV;, + EEDUmasc;; + FEDUfem;, + Wi, (1)

onde i indica paises, mas nesse trabalho indicard os estados brasileiros, ¢ indica tempo, IPIB
significa PIB per capita inicial, IGINI indica a medida de desigualdade de renda inicial, INV
denota investimento e EDU € educagdo, onde pode representar tanto uma medida por média de
aquisicdo de anos de estudo na populacdo como a taxa de matriculas. Na préxima secdo, as
varidveis utilizadas por Perotti (1996) em seu modelo servirdo como base para a realizacdo de um

dos testes econométricos.
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2.2.2. Relacao positiva

Ao contrério dos resultados expostos acima, outros estudos apontam evidéncias de uma
relacdo positiva entre desigualdade e crescimento. Li e Zou (1998), por exemplo, observam que a
relacdo negativa entre desigualdade de renda e crescimento desaparece num contexto de dados
em painel, a partir de uma amostra de 35 paises e tomando crescimento médio em periodos de

cinco anos.

O trabalho de Forbes (2000) também apresentou evidéncias de uma correlacio positiva no
curto e médio prazo entre desigualdade e crescimento. Em seus testes, foram utilizados dados,
considerados mais acurados, sobre a desigualdade de renda, coletados por Deininger e Squire
(1996)?, que reduziram erros de medida e possibilitaram a realizacdao de estimag¢do com dados em
painel. Isso permitiu levar em conta varidveis omitidas nos estudos anteriores, especificas dos
paises e invariantes no tempo. A partir de um painel de dados que considerou periodos sucessivos
de cinco anos’, Forbes (2000) obteve resultados que sugerem que, para prazos de 5 a 10 anos, a

relacdo entre desigualdade de renda e crescimento € positiva.

Dessa forma, Forbes (2000), com a utilizacdo da técnica de painel, estimou crescimento
como uma funcdo de desigualdade inicial, renda (PIB per capita), capital humano masculino e
feminino, distor¢des no mercado (medido através do nivel de investimento) e varidveis dummy
por periodo e por pais. Esse € um modelo parecido com aquele utilizado na maioria dos trabalhos
empiricos de desigualdade e crescimento. A novidade nesse modelo novo € a inclusao das
varidveis dummies. As dummies por estados sdo incluidas para controlar algum viés das varidveis
omitidas, e as dummies de periodo sdo incluidas para controlar choques que supostamente
afetaram o crescimento agregado em qualquer periodo, mas que ndo foram capturados pelas

varidveis explicativas.

O modelo de Forbes (2000), que também serd aplicado para os estados brasileiros, € o

seguinte:
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Crescimento; = Bidesigualdade;,; + Bjlnrenda ;,; + Bseducacdomasc ;;; +

Bseducacaofeminina;,; + BsInPPPI;,; + o + N + Wi, 2)

onde i representa cada pais e ¢ é o periodo de andlise. Crescimento;; é o crescimento anual médio
para o pais i durante o periodo f; desigualdade;,.;,renda; ,.; educacdomasc ;;.;, educacdofeminina ;.
5, PPPI ;,; sdo, respectivamente, desigualdade, renda, educacdo masculina e feminina e
distor¢cdes no mercado para o pais i durante o periodo ¢ -1 ; oy sdo dummies por estado; 1, sdo
dummies de periodo, e W € o termo de erro. Através desse modelo, Forbes (2000) constatou que

o sinal da desigualdade de renda era positivo e significativo.

No trabalho de Forbes (2000), a estimacao do modelo foi realizada através do Método dos
Momentos Generalizados® desenvolvido por Arellano e Bond (1991). Segundo Forbes, essa
técnica ndo apenas corrige o viés introduzido pela defasagem da varidvel enddgena, como
também permite certo grau de homogeneidade nos regressores. Além desse método, a estimagao

através do método dos minimos quadrados ordindrios, apresentou resultado semelhante.

2.2.3. Outros resultados

Em seu trabalho, Barro (2000) observa que a desigualdade de renda parece afetar a taxa
de crescimento de vérios paises de forma diferente, dependendo do nivel de desenvolvimento. Ele
mostra que uma maior desigualdade de renda reduz a taxa de crescimento de paises de baixa
renda, mas aumenta a taxa de crescimento em paises de alta renda. Seus resultados apontam que
o crescimento tende a cair com uma maior desigualdade, quando o PIB per capita estd abaixo de
aproximadamente U$ 2.000 e aumenta com a desigualdade, quando o PIB per capita esta acima
de U$ 2.000. Entretanto, o efeito total da desigualdade sobre o crescimento e o investimento é
fraco. Uma possivel conclusio para essa evidéncia é que restricdes ao crédito, por exemplo, sao

importantes em paises de baixa renda, mas ndo o s@o em paises de alta renda.

Ja Quah (2002) argumenta que nem a crencga que a desigualdade afeta o crescimento nem
0 pressuposto que o crescimento gera desigualdade, tem sustentacdo em base empirica sélida.

Quah (2002) lembra que, nas andlises anteriores, a maior parte das variacdes da desigualdade
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ocorre entre 0os paises, mas ao longo do tempo essas variagdes ndo se alteram muito. Por outro
lado, taxas de crescimento dificilmente variam entre paises, mas variam bruscamente ao longo do
tempo. Em seu trabalho, ele estuda crescimento e desigualdade na China e na India — duas
economias que contabilizam quase um ter¢co da populacio mundial. Modelando crescimento e
desigualdade como componentes de um processo estocdstico conjunto, calibra-se o impacto de
diferentes indicadores de bem-estar na distribui¢do de renda através da populagdo conjunta dos
dois paises. Quah (2002) encontrou que a relagdo entre crescimento econdmico agregado e

desigualdade dentro de cada pais € insignificante para a dinamica da desigualdade.

Mais recentemente, o trabalho de Banerjee e Duflo (2003) desafia todos os estudos
anteriores ao questionar a existéncia de uma relacdo linear entre a desigualdade e o crescimento.
Segundo eles, parece evidente ndo ser possivel interpretar com absoluta certeza qualquer uma
dessas evidéncias de causalidade expostas nos trabalhos acima. VariacOes na desigualdade sao
provavelmente correlacionadas com uma variedade de fatores ndo observaveis que sdo associados
com o crescimento. Além disso, argumentam que nenhuma dessas teorias, antes citadas,
apresenta fortes razdes para se acreditar que o problema de omissdo de varidveis pode ser

resolvido pela inclusdo de um efeito fixo por pais em uma especificacdo linear.

Por fim, Banerjee e Duflo (2003) mostram que, examinando os dados sem atribuir uma
estrutura linear, pode-se observar que os dados ndo suportam a estrutura linear que ¢é
rotineiramente utilizada. Em seu trabalho, eles descrevem a correlacdo entre desigualdade e a
taxa de crescimento em dados em painel’. Usando métodos ndo-paramétricos, mostram que
variacdes na desigualdade (em qualquer direcdo) sdo associadas com uma redug¢do no
crescimento no periodo seguinte. Encontraram também uma relacdo nao-linear entre
desigualdade e a magnitude das variacdes na desigualdade. E, por ultimo, parece haver uma
relacdo negativa entre taxa de crescimento e a desigualdade defasada em um periodo. Portanto,
para Banerjee e Duflo (2003), todos esses fatos juntos, e em particular a ndo-linearidade da
relacdo desigualdade — crescimento, explicam por que diferentes variantes do modelo basico
linear (MQO, efeitos fixos, efeitos aleatérios) tém gerado diferentes conclusdes nos testes

empiricos anteriormente realizados.
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Dentro desse contexto, Banerjee e Duflo (2003) pretenderam descobrir qual alternativa
tedrica € apropriada para uma especificacdo que descreva os dados de desigualdade e crescimento
de forma nao-linear. Para eles, existem basicamente duas classes de modelos na literatura que
sugerem uma relacdo causal entre desigualdade e crescimento: o modelo de politica econdmica e

o modelo do efeito riqueza.

A partir desses dois modelos serdo desenvolvidas algumas das equacgdes utilizadas na
proxima secdo que servirdo para estimar a relacdo entre desigualdade de renda e crescimento
econdmico no Brasil de forma ndo-linear. Os modelos de politica econdmica ja foram
comentados anteriormente. Aqui serd ilustrada a seguir a forma alternativa a tais modelos,
proposta por Banerjee e Duflo (2003) para explicar a relagdo entre a desigualdade e o

crescimento econdmico.

Modelo de politica econdmica

Considere uma economia constituida de duas classes, A e B, que representam grupos
politicos competidores. Assuma que a economia em qualquer ponto no tempo € caracterizada por
um ndmero g que representa a regra de participacao na economia. Por exemplo, o grupo A detém

g por cento do produto.

Em cada periodo, essa economia defronta-se com uma oportunidade que, se efetivada,
pode conduzir ao crescimento. Essa oportunidade pode ser uma nova tecnologia desenvolvida,
um acordo de comércio, uma reforma interna ou um maior investimento estrangeiro, ou outro
fator que incentive o crescimento. O potencial de crescimento gerado por essa oportunidade vai
ser representado por Ay, que € uma varidvel aleatdria independente ao longo do tempo e que tem

uma distribui¢cdo F(Ay).

Entretanto, essa oportunidade de investimento nao se transformard necessariamente em
crescimento, pois algumas mudancas estruturais precisam ser implementadas para se captar os
principais beneficios dessa oportunidade. Além disso, o sistema politico permite a possibilidade
que essas mudancgas sejam bloqueadas por um dos grupos de interesse envolvidos na disputa por

poder. Colocando de outra maneira, Pressupde-se que, em cada periodo, a taxa de crescimento
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potencial € conhecida e um dos grupos, escolhido aleatoriamente, tem a oportunidade de
“assaltar” o resto da economia. Mais especificamente, assume-se que este grupo tem a opcao de
concordar imediatamente com as mudancas, o que neste caso possibilita a realizacdo de toda a
oportunidade de investimento, ou demandar uma transferéncia, uma espécie de “‘compensacao”
pelas mudangas, do outro grupo (isto €, um aumento na sua participacdo) antes das mudancas

serem realizadas.

O outro grupo, por sua vez, pode concordar em fazer a transferéncia ou recusar. Se ele
recusar-se a fazer a transferéncia, a situacao fica inalterada e ndo existe crescimento, pois 0 grupo
que ndo estaria interessado na mudanca bloqueia os acordos no congresso, por exemplo. Se ele
concordar, as mudangas sdo feitas e o crescimento ocorre, mas agora parte da oportunidade de
investimento € perdida e a economia apenas cresce oAy (0 <1), onde I = A, B € a identificacdo
do grupo que estd sendo assaltado. O termo oy € uma varidvel aleatéria e independente da
distribuicao Gy (04) em cada periodo e é conhecida por ambos os grupos no inicio do periodo (isto

€, antes do jogo de “assalto” ter comegado).

O pressuposto de que existe alguma perda de efici€éncia no processo de barganha (ou seja,
o fato que oy pode ser menor do que 1) tem um importante papel na andlise. O atraso nas
reformas pode ser uma das razdes para perda: é plausivel que o processo de se conseguir que
todos os membros do grupo perdedor concordem com a transferéncia demore bastante tempo.
Fazer uma demanda crivel por transferéncia gasta tempo e recursos; além disso, pode requerer a
presenca de uma terceira parte (como o Estado) e mudancas na estrutura institucional que sempre

sdo complexas e demoradas.

Para completar a descri¢io do modelo, assume-se que todos os agentes ignoram o efeito
que suas decisdes terdo no produto em periodos futuros. Assume-se, portanto, sem perda de
generalidade, que em dado periodo o grupo B tem a chance de “assaltar” o resto da economia.
N6s precisamos analisar a decis@do do grupo A quando enfrenta uma demanda por transferéncia
equivalente a Ag. Se eles concordam com a transferéncia, seu payoff serd (g - Ag) (I + oudy). A

taxa de crescimento é dada por au4dy, porque B ji demandou a transferéncia. Se eles nao
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concordam, o payoff serd g, ja que ndo haverd crescimento. Comparando os dois payoffs, pode-se

observar que a transferéncia maxima que pode ser extraida do grupo A é:

a,A A
Sy 28 3)
(1+aAAy) 8

1sso mostra que Ag < g, entdo, dessa forma, a transferéncia € sempre vidvel. O Grupo B toma sua
decisdo tendo isso como dado. Eles vao demandar uma transferéncia de tamanho Ag se e somente
se (1-g+Ag)1+a,Ay)=2(1-g)A+Ay), que implica

1-g)a,Ay+Ag(l+a,Ay)= (- g)Ay. Usando a expressdo para Ag, chega-se: oy =1 — g.

Entdo, a4y =1 — g € a condic¢do para que o grupo B demande uma transferéncia quando
tiver uma oportunidade. De maneira similar, a condi¢do correspondente para o grupo A é op = g.
Essas duas condi¢cdes podem ser intuitivas: elas dizem que cada grupo “assalta” o resto da
economia quando sua parcela no produto € menor (inferior) ou, de outra forma, quando o grupo

tem o minimo interesse no crescimento global da economia.

Pode-se observar também que nenhuma dessas condi¢cdes faz mencdo a Ay. A taxa de
crescimento na economia depende, portanto, somente da existéncia do ‘“assalto”. Se nao existe

z

assalto, a taxa € Ay, enquanto que, se existe assalto, a taxa ¢ ogAy. Portanto, a partir dessas
conclusoes, pode-se obter o seguinte resultado. Dado que &, e ¢, sdo menores do que 1, a taxa

de crescimento esperada nessa economia em qualquer periodo seguinte a uma mudanga

distribucional € menor do que quando nao existe conflito.

Para interpretar a varidvel g como uma medida de desigualdade, precisamos assumir que
um dos grupos (digamos o grupo A) € mais rico do que o outro grupo em termos de renda per

capita. Nesse caso, um aumento em g no modelo corresponde a um aumento na desigualdade.

Entretanto, a relacdo entre mudancgas distribucionais e o crescimento esperado € altamente

descontinua. Isso porque esse modelo faz claramente uma forte distingao entre o caso onde nao
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existem mudancas distribucionais e o caso onde existem mudancas distribucionais. Combinado
com o pressuposto que o crescimento € maior quando a transferéncia planejada € igual a zero,
isso pode gerar uma relagdo com um formato de U-invertido entre o crescimento esperado e

atuais mudancas na desigualdade.

Caso seja adotado esse modelo como correto, isso permitiria estimar-se uma relacdo
causal ndo-linear entre crescimento e mudangas na desigualdade. Existem, entretanto, muitas
razdes para que esse modelo seja considerado peculiar: o mais importante € que aqui o
crescimento ndo tem qualquer efeito distribucional direto. Se mais crescimento conduz a mais
redistribui¢do, entdo a antecipa¢do de um choque de crescimento pode aumentar a probabilidade
de que exista o problema de “assalto”. Além disso, existiria uma causalidade reversa (vindo do
crescimento para mudancas antecipadas na distribui¢do), tornando impossivel interpretar a
relac@o entre crescimento e mudancas distribucionais. Uma possivel fonte de causalidade reversa
vem da idéia segundo a qual a falta de oportunidades de crescimento faz com que o ambiente
socioecondmico fique mais conflituoso e conflitos conduzem a variacdes na desigualdade.
Portanto, somente pode-se oferecer este modelo como um possivel caminho para interpretar os

dados.

A discussdo acima sugere que, ao menos em termos de descri¢do dos dados, pode-se

estimar a relacao da seguinte forma:

(y't+ - y[)
— ==y, + X, f+k(g, 8.tV +E&, 4)

onde k(.) é uma funcdo genérica. Entretanto, os modelos tradicionais de politica econdmica nao
seguem esse rumo. Em substituicdo, o procedimento tem sido derivar uma relagdo entre o nivel
de desigualdade e variagdes na desigualdade, que, combinada com uma relagdo entre crescimento

e variagOes na desigualdade, gera uma relacdo entre crescimento e nivel de desigualdade.

No tépico seguinte serd desenvolvido o modelo de efeito riqueza que representa a outra
alternativa tedrica para explicar a relacdo entre desigualdade de renda e crescimento de forma

nao-linear.
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Modelo do Efeito Riqueza

O modelo do efeito riqueza, para o qual a desigualdade deveria ter um efeito sobre o
processo de crescimento, tem como premissa que existe alguma relagdo entre riqueza agora (w;)
e a riqueza futura (w.;), de tal forma que w;y; = f (w, p), onde p é um vetor de precos de
mercado que inclui a taxa de saldrio e a taxa de juros. E razodvel pressupor que f,, é positiva, pois
quanto maior a riqueza agora, maior a riqueza futura. Contudo, para dizer algo concreto sobre o
efeito da desigualdade é preciso analisar também f,,,. Entdo, Banerjee e Duflo (2003) mostram
que, se for assumido f,,, < 0, chega-se a conclusdo que uma economia mais igual cresce mais
rapido que uma menos igual. O problema € que essa funcdo f contém decisdes econdmicas
separdaveis, incluindo aquelas sobre poupancga, investimento e heranca, ou seja, para entender o
que € razodvel assumir sobre a forma da funcao, precisa-se “desmembrar” a funcao f.

Uma possivel formulacdo para essa questdo € considerar um modelo onde qualquer
individuo € igual em todos os aspectos, exceto na riqueza. Assume-se que as pessoas vivem um
periodo e que o capital é o unico fator de producdo. Admite-se também que os mercados de
capitais sdo imperfeitos e, como resultado, os individuos somente podem tomar emprestado até A
vezes sua riqueza, onde A é uma fungdo da taxa corrente de juros, r,. Finalmente, pressupde-se
que, para cada individuo, existe uma funcdo de producdo estritamente cOncava h(k), que

identifica a quantidade de renda que cada individuo produz quando seu investimento total € k.

E assumido ainda que cada individuo recebe como dotacdo inicial uma heranca de seus
pais, investe isso durante sua vida e no final do periodo, depois de consumir 1-B de sua riqueza,
deixa de heranca para seus filhos o restante de sua renda. Supde-se, adicionalmente, que para
uma dada taxa de juros, as pessoas vao querer investir uma quantidade k*, que é dada pela
condi¢cdo marginal i (k*) = r,. Portanto, aqueles que comecam com riqueza suficiente, isto €, (4
+ 1)w, > k*, irdo investir k*, enquanto os demais irdo investir tudo que eles podem, isto € , (4 +

1)w;. o que sobrar dessa renda, uma fracéo 3, serd deixada para seus filhos como heranga.
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O Griéfico 1 abaixo apresenta a riqueza atual e a riqueza futura gerada por este modelo, o
que mostra que o resultado do modelo € de fato concavo®, o que decorre das hip6teses bdsicas do

modelo.

Griafico 1 — Relagdo Riqueza Atual e Riqueza Futura

Wit
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Fonte: Banerjee e Duflo (2003)

O principal resultado que se pode observar da analise grifica é que um choque que
distribua a riqueza nessa economia ird reduzir a riqueza futura e, por conseqii€éncia, a taxa de
crescimento da economia, pois menos individuos estardo em condicdes de fazer investimentos a

um nivel k*.

Entretanto, conforme Banerjee e Duflo (2003), a extensdo do quanto a reducdo da
desigualdade € custosa, para o crescimento, vai depender da riqueza média nessa economia.
Observa-se que o grafico 1 € linear. Para niveis de riqueza acima de k*/(A + 1), e, portanto, a
desigualdade ndo terd efeito desde que ninguém tenha riqueza inferior a k*/(A + 1), ou seja, uma
vez que a economia € rica o suficiente a ponto de todos os individuos serem capazes de alcangar
o nivel 6timo de investimentos. A desigualdade acaba nio sendo relevante para definir a riqueza
futura e, por conseguinte, o crescimento futuro da economia. Outro resultado desse modelo seria
que, comec¢ando com qualquer distribuicdo inicial de riqueza, as taxas de crescimento e
desigualdade devem, na média, cair ao longo do tempo. Como conseqiiéncia, no longo prazo nao

existiria desigualdade nem crescimento.
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Para Banerjee e Duflo (2003), isso tem importantes implicacOes para a estimacao da relacdo
desigualdade e crescimento. Primeiro, pode-se indicar o fato de gerar uma relagdo positiva entre
desigualdade e crescimento, tanto em andlises com dados em cross-section como em séries de tempo.
Além disso, se supomos que a tendéncia natural da economia seja convergir para uma situacdo sem
desigualdade e sem crescimento, pode-se, também, esperar dois tipos de variacdes da desigualdade:
choques exdgenos que aumentam a desigualdade e, portanto, reduzem o crescimento, e reducoes
endégenas na desigualdade que sdo também associadas com uma queda na taxa de crescimento. Em
outras palavras, variagdes na desigualdade em qualquer direcdo sdo associadas com uma queda no
crescimento. A partir disso, uma possivel equacdo para representar o efeito direto da desigualdade e o
efeito de variagdes da desigualdade no crescimento € representada a seguir:

M =ay, +X,p+k(g, —g,,)+h(g)+v, +g,. 5
a

Esse modelo mostra, ainda, que a distribui¢do inicial € importante para a taxa de

z

crescimento somente no curto prazo. Além disso, é importante ressaltar que a extensdo do

periodo analisado afeta a intensidade da relacdo da desigualdade com o crescimento.

Grafico 2 - Introdugdo de uma Nova Tecnologia na Relacdo Riqueza Atual e Futura
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Uma simples variante do modelo acima assume que existe uma segunda tecnologia que
requer um minimo de investimento de k > (A4 + I)w* mas que produz um maior retorno do que a
tecnologia h(.). Considera-se, também, que os ganhos advindos dessa nova tecnologia sdo
suficientemente altos, entdo aqueles que tiverem condi¢des t€m incentivos para investir nessa

op¢ao tecnoldgica. Este resultado esta representado no Gréfico 2.

Em particular, come¢cando com uma economia onde todos os individuos estdo em w*, um
pequeno aumento na desigualdade, mostrado no Gréfico 2 por [- Aw; Aw;], conduz a uma queda
na taxa de crescimento. Porém, um grande aumento, mostrado por [- Aw,, Aw;], ir4, na verdade,
aumentar a taxa de crescimento, pois aqueles que ganham com o aumento da desigualdade serdo
capazes de aproveitar as vantagens da segunda tecnologia. Maiores aumentos na desigualdade,

mostrado por [- Aws,, Aw;z], podem, entretanto, ser contraprodutivos.

A relagdo entre desigualdade e crescimento mostrada por esse modelo € nitidamente nao-
monotonica. Além disso, a forte propriedade de convergéncia que sustentava o modelo mais
simples é agora verdadeira somente se todos comegarem com uma riqueza menor que k/(A + 1).
Qualquer um que comece com mais riqueza que k/(A + 1), ou seja, mais riqueza do que ele
precisa para ser capaz de investir uma quantidade k, vai convergir para um diferente steady state
representado por w** no Gréfico 2. Em outras palavras, o efeito da riqueza média pode nado ser
monotdnico nessa economia. Portanto, controlar a linearidade para a riqueza média ndo garante
que se conseguird estimar de forma correta o efeito da desigualdade. Isso significa que depois de

um choque a economia ndo necessariamente retorna para o mesmo steady state.

Portanto, mesmo que se chegue a um acordo sobre a melhor especificacdo, isso nao
garante que se podem utilizar dados em cross-section para estima-los, pois paises, como
individuos, sdo diferentes uns dos outros. Mesmo em um mundo com mercados de capitais
perfeitos, paises podem ter diferentes distribuicdes de riqueza, pois, por exemplo, eles t€m
diferentes instituicdes ou distribui¢des de capacidade. Por exemplo, certas estruturas culturais
(tais como o sistema de castas) sdo capazes de restringir a escolha ocupacional e, portanto, podem
ndao permitir aos individuos fazer uso de seus talentos, causando assim desigualdade e baixo

crescimento.
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Além disso, paises podem também ter diferentes tipos de institui¢des financeiras,
implicando diferencas no A do modelo, ou seja, é possivel prever que o pais com o melhor
mercado de capital é provavelmente mais igual e cresce mais rdpido. A questdo mais importante
revelada com a discussdo acima € que, assumindo-se que os mercados de capitais sao
extremamente eficientes (em qualquer caso, remove uma importante fonte do efeito da
desigualdade), mudancgas na desigualdade serdo em parte enddgenas e relacionadas com as
caracteristicas dos paises que sdo analisados. Mesmo para o modelo mais simples, que conduz a
convergéncia, a linearidade ndo é adequada para analisar a relacdo entre crescimento e

desigualdade.

Em resumo, ao longo dessa se¢do foi dado destaque ao estudo da relagdo da desigualdade
de renda com o crescimento econdmico. Constata-se que existem inimeros modelos que buscam
explicar essa relacdo das mais diversas formas. Entretanto, a andlise desses estudos mostrou que
o consenso entre essas diversas idéias parece ainda muito distante. Dependendo de como os
dados foram elaborados e até mesmo coletados ou de quais outras varidveis sdo inseridas no
modelo, é possivel se atingir resultados extremamente diferentes e até mesmo antagdnicos. E
dentro desse contexto que o trabalho de Banerjee e Duflo (2003) tenta explicar por que esses
trabalhos apresentaram resultados tdo distintos, apontando como o principal problema dos
modelos tradicionais estava em ndo considerar uma relagdo ndo-linear entre a desigualdade de

renda e o crescimento.

3 Testes para o Brasil

O principal objetivo desse artigo € analisar, para dados recentes, o efeito da desigualdade
sobre o crescimento no Brasil, especialmente, através da realizacdo de testes nao-lineares para um
conjunto de dados em painel. Assim, na primeira parte dessa secdo serd apresentada a
metodologia que servird de base para a realiza¢do dos testes econométricos. Essa metodologia foi
desenvolvida e proposta por Banerjee e Duflo (2003) e pressupde uma andlise ndo-linear entre a
desigualdade de renda e o crescimento econdmico. Nessa mesma parte sdo apresentadas as

principais caracteristicas das estimacOes além da origem dos dados utilizados bem como as
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modificagdes e adaptagdes realizadas para a andlise do caso brasileiro. Por fim, na segunda parte,

sdo apresentados os resultados dos testes estimados para o Brasil.

3.1 Metodologia

Neste estudo, utiliza-se, com algumas adaptacdes, o método proposto por Banerjee e
Duflo (2003). A abordagem proposta por eles diverge da literatura tradicional, que adota uma
andlise linear em seus testes, e propde que a maneira correta de se testar a relagdo entre
desigualdade e crescimento € através de uma andlise ndo-linear. Para entender como se chega a
essa conclusdo apresenta-se a seguir, resumidamente, a maneira habitual de se estimar a conexao

entre essas varidveis para, em seguida, comparar com a alternativa proposta por Banerjee e

Duflo (2003).

O procedimento padrdo para estimar a relacdo entre desigualdade e crescimento na
literatura é assumir uma linearidade simples entre a desigualdade e o crescimento econdmico,
como segue:

Yitva ~ Vit
a

=ayiz+XinB+7'giz+Vi+€it- (6)

¢ 9 «

onde: y; representa o logaritmo do PIB no pais i na data ¢, e “a” € a durac@o do periodo escolhido,

(Yit+a B yil)
a

com 1SS0 ¢ a taxa de crescimento; X;; € o conjunto de varidveis controladas (no caso

do trabalho de Perotti essas varidveis sdo a educacdo masculina e feminina, o PIB per capita no
inicio do periodo analisado e uma outra varidvel para captar o nivel de investimento de cada
pais); e gi;€ o coeficiente de Gini no pais i no instante ¢. O termo erro é modelado como um efeito

invariante no tempo e especifico por pais (v;) € um erro variando no tempo (&).

As estimacdes por Minimos Quadrados Ordindrios dessa equacdo sdo provavelmente
tendenciosas devido a existéncia de uma correlagdo entre a desigualdade e o termo erro. Se essa é
de fato a real estrutura dos dados, é possivel resolver alguns desses problemas de identificacao
com a utilizacdo de uma estrutura de dados em painel. Essencialmente, tirando-se a média das

varidveis nos periodos, eliminamos o efeito especifico por pais. Isso entdo permite a interpretacao
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dos coeficientes estimados, bem como do efeito causal da desigualdade no crescimento, sob o
pressuposto de que alteragdes no termo erro ndo sdo correlacionadas com variacdes na

desigualdade. De outra forma, poder-se-ia retirar a primeira diferenca da equagao (6):

Yitea "Vt Vit ™ Vira
H—a t t p 5 :a(yit_yit—a)+(Xit _Xit—a)ﬂ+}/(git_gi[_a)+€it —gl.t_a_ (7)

Essa € a relacdo entre as variagdes no coeficiente de Gini e as variagdes na taxa de
crescimento. A medida que o tende a zero, a estimagcdo por Minimos Quadrados Ordinérios
(MQO) dessa relacao gera uma medida imparcial de o e € estatisticamente equivalente a estimar

a equacdo (6) usando efeitos fixos.

Um problema é que, quando o ndo € igual a zero, a presenga de varidveis dependentes
defasadas no lado direito da equacdo torna tendenciosa a estimacao por MQO da diferenca da
equacgao (bem como a estimacdo usando efeitos fixos da equagdo (6)). Uma alternativa que tem
sido geralmente utilizada € usar o estimador GMM desenvolvido por Arellano e Bond (1991). A
idéia € multiplicar a equagdo (6) por a para colocar y, no lado direito da equagdo e tomar a 1*

diferenca da equacao resultante. Isso nos leva a seguinte equacao:
Vitva V= (aa+ 1)(yit ™ Yita ) + a(Xit - Xit—a )ﬂ + ay(git ~8it-a ) tag, —ag,_,. (®)

Na Tabela 1, pode-se observar que os resultados das estimacdes da equacdo (6) obtidos
usando efeitos fixos, efeitos aleatérios, primeira diferenca e com estimadores de Arellano e Bond
sao bastante consistentes. Assume-se na tabela que a duragao de um periodo é de cinco anos, e,
além disso, a base de dados utilizada vem da amostra de alta qualidade elaborada por Deininger e
Squire (1996). Na tabela estdo representados os resultados obtidos com o conjunto de varidveis
X utilizado em Perotti (1996)7, e o conjunto de varidveis utilizado em Barro (2000). Observou-se
que efeitos aleatérios sdo insignificantes. Os coeficientes obtidos com 1? diferenca, efeitos fixos e
com o estimador de Arellano e Bond sdo positivos e significantes em ambas as especificacdes.

Essa relacdo positiva estabelece um nitido contraste com os resultados alcangados quando
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estimamos os mesmos efeitos com dados em cross-section onde, geralmente, se obtém uma

relacdo negativa.

Tabela 1: Relacao entre Crescimento e Mudangas no GINI supondo um Modelo Linear

Varidvel dependente: (y(t+a) — y(t))/a

Modelo de Perotti Modelo de Barro

Efeitos Primeira Efeitos Arellano | Efeitos Primeira Efeitos Arellano

Aleatérios diferenca Fixos e Bond |Aleatérios diferenca Fixos e Bond

Gini(t) 0,021 0,298 0,297 0,56 -0,03 0,158 0,155 0,27
ni(t
(0,09) (0,18) (0,16) (0,039) (0,043) (0,068) (0,063) (0,016)
N 128 128 128 128 98 98 98 98

Fonte: Banerjee e Duflo (2003)
Nota Os valores entre parénteses representam o desvio padrdo

Barro (2000) observa que retirar efeitos fixos exacerba o problema de erro de medida,
especialmente para uma varidvel como o coeficiente de Gini, para a qual variagdes entre paises
sao mais importantes do que variacdes ao longo do tempo. Entretanto, a dimensao dos erros nao
pode sozinha explicar por que o coeficiente de desigualdade deveria mudar de sinal, tornando-se
positivo e significante. Além disso, o uso de estimadores GMM deveria, a principio, atenuar o
classico problema de mensuragdo dos erros. Portanto, existem outros aspectos que podem estar

influindo mais para essa diferenga de sinal do que um simples problema de erro de medida.

Dentro desse contexto, surge a nova abordagem de Banerjee e Duflo (2003) que aponta a
utilizagdo de uma estrutura linear para os dados como o principal motivo para essa discrepancia
de resultados em diferentes estimagdes da relacdo desigualdade — crescimento. Como pdde ser
visto na apresenta¢do do modelo de Banerjee e Duflo (2003) na secdo anterior, a maneira mais
correta de se estimar o efeito da desigualdade de renda sobre o crescimento seria supondo uma
relacdo ndo-linear. Portanto, dado esse pressuposto, o presente artigo realizara testes e estimagoes
com o objetivo de analisar a forma e a intensidade com que a desigualdade de renda vem

afetando o crescimento econdmico no Brasil.
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3.1.1 Base de dados e caracteristicas das estimacoes

Nos testes aqui desenvolvidos, usou-se, principalmente, o conjunto de varidveis
explicativas utilizadas no trabalho de Perotti (1996). A especificagdo utilizada por esse autor
representa um Otimo parametro para comparagdo, ja que ela tem sido bastante empregada em
outros trabalhos internacionais sobre esse mesmo assunto. Além disso, essa especificacdo
trabalha com um menor nimero de varidveis, o que facilita a obtencdo dos dados relevantes para

a estimagao.

Para a realizacdo desse trabalho, utilizou-se uma base de dados em painel especificamente
para o caso brasileiro. Diferentemente da maioria dos trabalhos ja feitos sobre esse assunto, a
andlise aqui serd realizada entre os estados brasileiros e ndo entre paises. As estimagdes serdo
feitas para 25 estados® mais o Distrito Federal. Para a realizacdo dessa estimacdo, considerou-se o
periodo de 1986 a 2001°. Esse periodo foi o escolhido, pois ele ¢ adequado do ponto de vista de
disponibilidade de dados para todas as varidveis que serdo utilizadas no modelo e porque

contempla épocas importantes e distintas da dindmica econdmica do Brasil.

A grande maioria dos dados serd obtida através da base de dados do Ipeadata. Os dados de
crescimento econdmico foram construidos através da variacdo do valor adicionado anual. Para
evitar possiveis distor¢des, esses valores serao representados através de indices para que, assim,
assumam apenas valores positivos. Os dados de desigualdade de renda baseiam-se no indice de
Gini, que ¢, comumente, o mais utilizado dos indicadores para esse tipo de teste'®. Os valores do
PIB per capita também foram retirados da base de dados do Ipeadata. Os dados de investimento
serdo adaptados e estimados a partir do investimento realizado pelos governos estaduais, além de
serem deflacionados com base no IGP-DI (o ano de referéncia € 2001). Cabe ressaltar que os
valores da varidvel PIB per capita e da varidvel investimento serdo colocados em logaritmo
natural durante as estimacdes para se evitar possiveis distor¢des. Por dltimo, os dados de
educacgdo representaram o nimero médio de anos de estudo por género para populagdo com 25

anos ou mais.

Conforme foi comentado nos modelos desenvolvidos por Banerjee e Duflo (2003),

existem diferentes modos de relacionar desigualdade e crescimento. A equacdo (5) capta os
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efeitos da nao-linearidade da relacdo e também inclui os efeitos da variagdo da desigualdade; por

esse motivo, ela servird de ponto de partida para a andlise empirica realizada.

Para a estimacdo dessa equacdo, optou-se pelo uso de duas técnicas. Serdo utilizadas
especificagdes com efeitos aleatdrios e também regressdes de Kernel. O uso de efeitos aleatdrios
¢ o mais comum para esse tipo de andlise, sendo que o uso da regressdo de Kernel serve,

principalmente, para explorar mais os efeitos da nao-linearidade.

3.2 Estimacao e resultados

Os dois principais métodos utilizados para estimar dados em painel sdo os de efeitos fixos
e de efeitos aleatérios. Com o intuito de se estimar a equacdo (5), a principal diferenca dessas
duas técnicas € a informacdo utilizada para calcular os coeficientes. As estimativas com efeitos
fixos sdo calculadas a partir da diferenca dentro de cada estado (poderiam ser paises, empresas ou
qualquer grupo bem definido) ao longo do tempo. Jd as estimagdes com efeitos aleatérios
incorporam informacdes ao longo de cada estado especifico bem como ao longo de cada periodo.
O maior inconveniente com o método de efeitos aleatdrios é que ele € consistente somente se 0s

efeitos de cada estado especifico sdo ndo correlacionados com outras varidveis explicativas.

Com o intuito de se verificar qual das duas especificagdes do modelo € a mais apropriada
para os dados, para o caso brasileiro, aplica-se o teste Hausmann. Conforme Johnston e Dinardo
(2001), esse teste compara os estimadores obtidos pelas duas vias sob a hipétese nula de que a
diferenca entre os mesmos nao € sist€émica, ou seja, no limite ela tende a zero. Com a realizacao
desse teste verificou-se que nao € possivel rejeitar a hipdtese nula de que os estimadores possuem
diferencas nao-sistematicas. Tendo em vista que o teste de Hausmann nos sugere que, no limite,
os dois estimadores sdo iguais, o mais apropriado seria escolher o modelo com efeitos aleatorios,
pois sob essa condi¢do ele € consistente e eficiente. Dessa forma, optou-se por estimagdes com
efeitos aleatérios. Antes de serem apresentados os resultados das estimacdes com dados em
painel, serdo mostradas, na Tabela 2, as regressdes supondo uma estrutura de dados em cross-
section. O objetivo desse exercicio € tornar a andlise da relacdo desigualdade — crescimento para

o Brasil a mais completa possivel.
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Dessa forma, a préxima tabela apresenta os resultados da estimacao da equacdo (1) feita
através de Minimos Quadrados Ordindrios e com dados em cross-section para os anos de 1999 e
2001. Observa-se, para o ano de 1999, que a principal varidvel de interesse, o indice de Gini,
apresenta o sinal de seu coeficiente negativo e estatisticamente significante. O valor -61.73215
significa que, mantendo constante todas as demais varidveis, o crescimento econdmico aumenta
(diminui) cerca de 6,17% para cada décimo de declinio (aumento) no indice de Gini. Em outras
palavras, se fosse possivel reduzir o indice de Gini de 0,6 para 0,5 no Brasil, isso possibilitaria a
geracdo de um crescimento econdomico de aproximadamente 6% no longo prazo. Esse resultado
corrobora a teoria apresentada por Perotti (1996) de que, no longo prazo, a desigualdade afeta
negativamente o crescimento econdomico. Ou seja, um menor indice de desigualdade de renda

hoje vai colaborar para a obtencdo de elevados indices de crescimento econdmico no futuro.

Tabela 2: Resultado da Regressdo em cross-section para o ano de 1999 e 2001

Variavel dependente: Coeficientes Coeficientes
Crescimento (1999) (2001)
Intersecc¢do 4891138 30.24755
(0.01748) (0.00264)
GINI -61.73215 -9.64481
(0.01933) (0.48038)
PIB per capita 0.43162 -0.31795
(0.88468) (0.84326)
Investimento 0.22461 -1.64983
(0.78747) (0.00259)
Educagao feminina -2.57705 -3.01181
(0.16507) (0.27844)
Educagao masculina -0.13111 3.15792
(0.91894) (0.17504)
R* = 0.330007 R® = 0.494680

R ajustado = 0.17048  R? ajustado = 0.36835

Fonte: Estimativa efetuada pelo autor utilizando o Software Easy Reg International
Nota: Os valores entre parénteses representam o desvio padrio

Para o ano de 2001, constata-se que o indice de Gini permanece com o coeficiente
estimado negativo, entretanto, agora ele € estatisticamente nao significante. Ou seja, em 2001 a
desigualdade de renda ndo afetou significativamente o crescimento econdomico no Brasil. Muito

provavelmente outras varidveis foram mais importantes no desempenho da economia nesse ano.
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A préxima tabela apresenta os resultados de estimacdes de vdrias versdes da equacdo (5), feitas

com dados em painel e efeitos aleatérios para o periodo de 1986 a 2001.

Na coluna (1) ainda é feita uma analise linear dos dados. Através da andlise dos
coeficientes da regressdo estimados via método de efeitos aleatérios, constata-se que a
desigualdade de renda apresenta um sinal negativo e estatisticamente significante. Ou seja,
quanto menor a desigualdade de renda, maior tende a ser o crescimento futuro do pais. A coluna
(2) reproduz uma estimativa semelhante, sé que agora nao foi incluida a varidvel investimento, ja
que essa foi a varidvel mais modificada e adaptada na base de dados coletada. Mesmo com a

auséncia dessa varidvel, o indice de Gini permanece com sinal negativo e significante a 5%.

Tabela 3: Relacdo entre Desigualdade e Crescimento usando dados em painel

Varidvel dependente: Crescimento

(1) (2) 3) 4) (5) (6)
Gini -.129408 130802 -.1539079 -.1519393 158330 -.1882804
(0.035) (0.033)  (0.034) (0.037) (0.152)  (0.048)
Gini2 . 1.263127 1.25886 -1.045148
- (0.079) 0.079) - (0.913)
Ginidit 2076374 2062376 16929206
it - - (0.003) 0.003) - (0.000)
Educacio 0139857  -.0135311 0039631 0037192 -.0224454 0097462
mulheres (0.083) (0.091) (0.630)  (0.649) (0.220) (0.528)
Educacio 008664 .0082395 -.0059877 ~.0058015 0171108 ~.0078977
Homens (0.316) (0.338) (0.498) 0.511) (0.363) 0.617)
Investimento .0009591 -.0000478 -.0003947 ~.0088588
(0.627) - (0.980) - (0.572) (0.007)
PIB y 0054342 0065224 0109458 0110744 -.0080069 -.0057024
per captia (0.538) 0.443)  (0.222) (0.206) (0.910) (0.628)
Constante 1.115129 1.126045 1.112105 1.110498 1.158954 1.2382
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Nuamero de
observacdes 338 338 312 312 104 78

Fonte: Estimativa efetuada pelo autor utilizando o Software STATA
Nota: Coeficientes obtidos usando especificacdo com efeitos.Os valores entre parénteses representam o desvio
padrdo.

Pode-se concluir que esses resultados com dados em painel corroboram os valores obtidos

com dados em cross-section, ou seja, em ambos os casos a relacdo desigualdade — crescimento se
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mostrou negativa. Na coluna (3) sdo apresentados os resultados da regressdo que representa a
versao mais completa da equacdo (5). Além das varidveis anteriormente ja utilizadas, sdo
incluidas outras duas: uma varidvel que representa a variacdo da desigualdade (ginidif) e uma
varidvel que representa a variacdo na desigualdade ao quadrado (gini2). Essa dltima varidvel

capta a ndo linearidade do modelo.

Grifico 1: Relagdo entre Crescimento Econdmico e a Desigualdade Defasada

15 20

Density
10

ginidif

Os resultados mostram que as variacdes na desigualdade apresentam um coeficiente
positivo (0,2076) e significante a 5%. O indice de Gini continua com sinal negativo e significante
a 5%. Ja o termo quadratico € positivo e estatisticamente nao significante a 5%, mas significante
a 10%. Dessa forma, esses resultados indicaram, principalmente, que as variagdes na
desigualdade afetam o crescimento de forma positiva. J& a coluna (4) mostra a regressdo anterior
com a nado inclusdo da varidvel investimento. Pode-se notar que os resultados permanecem
praticamente inalterados. Para melhor explorar os efeitos da nao-linearidade, foi realizada ainda
uma regressiao de Kernel, que é um método comum para estudos de equacdes nao-paramétricas
(ver Greene, 1993). Os resultados dessa regressdo sdo apresentados no Grafico 1. A relacdo da
variacdo da desigualdade de renda com o crescimento econdmico tem a forma de U invertido,
com o maximo ao redor de 0. Esse grafico mostra que as variagdes na desigualdade de renda no
Brasil, em qualquer direcao, sdo associadas com uma reducdo no crescimento, o que corrobora os

resultados obtidos por Banejee e Duflo (2003).
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Estimacgdes considerando uma nova estrutura para os dados em painel sdao apresentadas na
coluna (5), onde se optou dividir o periodo amostral'' em quatro subperiodos de trés anos cada. A
principal diferenca € que aqui se tomou a média de trés anos dos valores de cada varidvel para se
fazer a estimativa. Com isso, espera-se reduzir possiveis distor¢cdes ou choques que podem ter
acontecido em anos especificos. O objetivo desse exercicio € avaliar se o comportamento das

varidveis muda ao longo do tempo.

Observa-se que na coluna (5) ainda ndo foi incluido o efeito da ndo-linearidade. De
qualquer forma, pode-se observar que, novamente, o coeficiente da desigualdade aparece
negativo, embora seja ndo significativo. J4 na coluna (6), onde ja se pressupde uma andlise ndo-
linear, o coeficiente da desigualdade permanece negativo, s6 que agora ele é significativo a 5%.
Além disso, as variagdes da desigualdade também sdo estatisticamente significantes e afetam o
crescimento de forma positiva. Ou seja, quanto menores forem as variacdes da desigualdade de

um periodo para outro, menor tende a ser o crescimento.

De uma maneira geral, essa sec@o buscou analisar a relacao entre a desigualdade de renda e
o crescimento econdmico para os estados brasileiros através da realizacdo de testes com dados
em cross-section e dados em painel, sem impor uma estrutura ndo-linear, ¢ impondo uma
estrutura ndo-linear. Para os testes lineares, verificou-se em todos os resultados apresentados que
a desigualdade de renda apresenta uma relacdo negativa com o crescimento econdmico para um

pais como o Brasil.

Ja as estimacgdes ndo-lineares para um conjunto de dados em painel apontaram que o efeito
direto da desigualdade de renda (indice de Gini) sobre o crescimento apresentou novamente o
sinal do coeficiente da desigualdade negativo e significativo. Além disso, mostrou-se que
variacdes na desigualdade de renda (ginidif), em qualquer direcdo, estdo associadas com uma
menor taxa de crescimento econdmico no periodo seguinte. Estes resultados foram também
corroborados e ratificados através dos graficos de densidade de Kernel. Por dltimo, destaca-se
que, quando se dividiu a estrutura dos dados de painel em periodos, os resultados dos sinais dos
coeficientes se mostraram parecidos com os valores das regressdes anteriores. A partir de todos

esses resultados obtidos, chega-se as seguintes conclusdes: a) na maioria das situagdes analisadas,
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a desigualdade afeta negativamente o crescimento econdmico no Brasil; e b) supondo uma
estrutura ndo-linear, variacdes na desigualdade de renda estdo associadas com uma menor taxa de

crescimento no curto prazo.

Observa-se que os argumentos das teorias comentadas justificam os resultados obtidos
previamente. Uma possivel explicacdo para a primeira conclusio pode ser encontrada no modelo
de agitacdo social e criminalidade proposto por Bourguignon (1998). Como foi explicado na
secdo dois, esse modelo mostra que a desigualdade de certa forma estd relacionada com a
criminalidade e isso indiretamente acaba prejudicando o crescimento econdmico, pois afugenta
empresas € inibe o investimento. O fato de o Brasil possuir um elevado indice de criminalidade
faz com que as autoridades se vejam obrigadas a investirem pesado em programas e projetos
relacionados com a seguranga, e, dessa forma, se deixa de investir em outros setores essenciais
capazes de impulsionar o crescimento. Dentro desse mesmo conceito de criminalidade, cabe
destacar que as proprias empresas privadas muitas vezes deixam de investir em certos locais onde

elas constatam que o indice de inseguranca ¢ muito elevado.

Outra explicacdo possivel estd relacionada ao modelo de imperfei¢do no mercado de
crédito que também foi comentado na secdo anterior (ver Galor e Zeira, 1993). Esse modelo
estabelece que imperfei¢cdes no mercado de crédito prejudicam especialmente aquelas pessoas
com menores rendas. No Brasil, na maioria das vezes, € dificil para pessoas de baixa renda
obterem empréstimos para desenvolver suas atividades produtivas. Isso ocorre porque o mercado
de crédito brasileiro é bastante limitado e também porque a presenca de colaterais aumenta a
presenca de selecdo adversa nesses mercados, o que acaba inibindo o acesso ao crédito dos
empreendedores em geral. Além disso, o préprio processo burocrético no Brasil torna complicada

a abertura de qualquer atividade empreendedora.

4 Conclusao

O principal objetivo deste artigo foi o de investigar de que forma a desigualdade de renda
afeta a capacidade de crescimento em uma economia como a brasileira, além de apresentar uma

descricdo de varios aspectos que envolvem a desigualdade e sua relacdo com o crescimento.
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A segunda parte do trabalho procurou analisar a relacido da desigualdade de renda com o
crescimento econdmico. O foco principal aqui foi estudar como a diferenca de renda entre os
individuos pode afetar o crescimento. Em um primeiro momento foram apresentadas as principais
teorias que explicaram essa relacdo e, em seguida, os principais resultados obtidos recentemente
por alguns pesquisadores. Existem, basicamente, duas vertentes que, através de testes empiricos,
apontam a maneira que a desigualdade de renda estaria afetando o crescimento. Um grupo de
estudiosos sinaliza uma relacdo negativa entre essas varidveis, ou seja, uma maior (menor)
desigualdade de renda contribui para um menor (maior) crescimento econdmico. Enquanto que o
outro grupo de pesquisadores acredita haver uma relacdo direta, ou seja, uma maior (menor)
desigualdade gera um maior (menor) crescimento no periodo seguinte. Essa diversidade de
resultados encontrados mostra que a relagdo entre desigualdade e crescimento nao é robusta e que
pequenas diferencas no método usado para mensurar a desigualdade podem resultar em grandes
diferengas na relacdo estimada entre desigualdade e crescimento. Dentro desse contexto de
incerteza sobre a correta maneira de se realizar esse tipo de estimacdo, Banerjee e Duflo

propuseram um novo método que supde uma relacao nao linear entre essas variaveis.

A parte final do trabalho se propds a realizar testes econométricos para avaliar os efeitos
da desigualdade de renda sobre o crescimento econdmico. Partindo-se do pressuposto sugerido
por Banerjee e Duflo e através da realizacdo de testes com dados em painel, constatou-se, na
maioria das simulacdes, que a desigualdade de renda possui uma relacdo inversa com o
crescimento. Ou seja, a relacdo negativa entre essas varidveis aparece com uma grande
regularidade empirica. Tanto com a realizacdo de testes impondo uma estrutura linear para os
dados quanto para as estimacdes ndo-lineares, verifica-se que uma maior desigualdade de renda
prejudica o crescimento econdmico em um pais como o Brasil. Com a realizagao dos testes nao-
lineares pode-se constatar, também, que variacdes na desigualdade de renda estdo associadas com

um menor crescimento.

Considerando o caso brasileiro, uma possivel explicagdo para esses resultados pode ser
encontrada na existéncia de problemas social (Bourguignon, 1998) e na imperfeicio no mercado
de crédito (Galor e Zeira, 1993). Por exemplo, observa-se que, em um pais como o Brasil, a

inseguranga e a criminalidade (reflexos de uma sociedade desigual) acabam inibindo a realizagdo
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de investimentos em atividades produtivas por parte do Estado e da iniciativa privada. Além
disso, imperfei¢cdes no mercado de crédito podem ser desfavoraveis para os individuos de baixa
renda. No Brasil, é comum pessoas ficarem impossibilitadas de praticar atividades
empreendedoras em funcao da falta de recursos iniciais. Todos esses problemas contribuem para
que o pais ndo atinja maiores taxas de crescimento. Nesse sentido, uma continuacdo natural deste
estudo seria analisar, de forma mais detalhada, os canais pelos quais a desigualdade afeta o
crescimento no Brasil. Outra possivel pesquisa seria realizar testes similares aos aqui
desenvolvidos, mas que procurassem avaliar os efeitos do crescimento sobre a desigualdade de

renda, ou seja, o sentido contrario da relacdo.

Finalmente, cabe registrar que a criacdo de politicas especificas e claras para promover
uma maior igualdade na distribui¢do de renda € vital para o pais, juntamente com a elaboragdo de

uma estratégia de combate a criminalidade, a inseguranca e as distor¢cdes no mercado de crédito.
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! Para uma melhor nog¢ao sobre assunto ver Gupta (1990), Alesina e Perotti (1996) e Benhabid e Rustichini (1996).

> Em 1996, Deininger e Squire compilaram o mais consistente e abrangente conjunto de dados sobre desigualdade.
Eles reuniram o maior niimero possivel de varidveis de distribui¢do de renda dos paises. Entdo eles filtraram dessas
observagdes somente aquelas que satisfaziam trés minimos padrdes de qualidade: os dados deveriam ser baseados em
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levantamentos domiciliares; a amostra coletada deveria ser representativa do pais inteiro; e a mensuragdo da renda
deveria ser ampla, incluindo renda de autdnomos, ganhos néo salariais e rendas ndo monetdrias.

? O periodo analisado é de 1966 a 1995. Como a taxa de crescimento anual incorpora distirbios de curto prazo,
optou-se por utilizar a média de periodos de cinco anos. Isso permite, portanto, estimar seis periodos de crescimento
para cada pafs.

* Arellano e Bond (1991) propdem um sistema de equacdes utilizando todas as condi¢des de momento possiveis
(defasagens em niveis anteriores a t-1) como instrumentos.

> A base de dados utilizada por eles provém do trabalho de Deininger e Squire (1996). Os recentes estudos tém
utilizado muito essa nova base de dados e, por isso, apesar dos problemas que podem ser observados nesses dados,
Banerjee e Duflo a utilizam com algumas restricdes. A partir desses modelos e da base de dados coletada por
Deininger e Squire € que sdo realizadas as adaptagdes para a realiza¢do de um teste de forma ndo-linear.

® A fungdo é concava, pois acréscimos no nivel de investimento geram cada vez menos renda (riqueza futura). Ou
seja, existem retornos decrescentes.

7 Os resultados apresentados na tabela ndo reproduzem os valores obtidos no trabalho original de Perotti (1996), pois
naquela situacdo ele utilizou dados em cross-section e com isso obteve uma relacdo negativa entre desigualdade e
crescimento.

¥ 0 Estado do Tocantins ndo entra na amostra, pois nio possui dados para os primeiros anos do periodo analisado.

° Em virtude da indisponibilidade de dados para os anos 1991, 1994 e 2000, ser4 pressuposto que a série é continua
ao longo do tempo analisado.

% Outros indices, como o Theil, apresentam caracteristicas mais favordveis do que o Gini, mas sdo raramente
utilizados em testes que analisam a desigualdade de renda.

" Foi retirado o ano de 1986 da amostra para facilitar a divisdo dos periodos.



