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DESONERACOES EM ALTA COM RIGIDEZ DA CARGA
TRIBUTARIA: O QUE EXPLICA O PARADOXO DO
DECENIO 2005-2014?

Rorico Ocrtavio ORAIR *

DanieL Luiz Fonseca DE AGUILAR T

Resumo

O texto utiliza séries mensais da carga tributaria para subsidiar uma
investigacao dos determinantes da sua evolugao recente. As estimativas
mostram que a carga alcangou 33,4% do produto interno bruto (PIB) em
2014, que é um valor um pouco abaixo dos 33,6% de 2005, sem mostrar
indicios de tendéncia expansiva. Analisa-se também a politica tributéria
do decénio 2005-2014, que pode ser caracterizada pelo predominio das
desoneragoes. A partir dessas constatagoes, o estudo dedica-se a explorar
um paradoxo: por que a carga tributaria se manteve rigida as significa-
tivas desoneragdes? Sao investigadas as causas desse paradoxo por uma
analise descritiva e uma modelagem econométrica de pardmetros varia-
veis. Os objetivos principais sdao avaliar as trajetérias dos componentes
das receitas tributarias, suas relacées com as bases econdmicas de incidén-
cia e possiveis influéncias das desoneragdes nessas relagoes.

Palavras-chave: Carga tributaria; modelo de parametros variaveis; deso-
neragOes tributarias.

Abstract

This paper uses Brazilian monthly tax burden time series as an input
for a study of its recent dynamic determinants. The estimates shows that
tax burden reached 33,4% of GDP in 2014, which is lower than 33,6% of
2005 and without trend of growth. In addition, an analysis of tax policy
in Brazil during the decade 2005-2014 characterized by tax cuts predom-
inance. Based on this information this paper is dedicated to a paradox:
why is the tax burden stable, even in the presence of tax cuts? The causes
of this paradox are investigated by a descriptive analysis and an economet-
ric model with variable parameters. The main objectives are to assess the
trajectories of tax revenues components, its relations with the economic
incidence base, and the possible influences of the tax cuts in such rela-
tions.

Keywords: Tax burden; variable parameter model; tax cuts.
JEL classification: H20, C32
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1 Introducéao

O tema da carga tributaria bruta (CTB) é notoriamente controverso e assumiu
crescente relevancia no debate sobre a politica fiscal brasileira em razdo do
movimento de ascensao desde a promulgagao da Constituicao Federal de 1988
(CF/1988), quando partiu de niveis préoximos a 23% para superar 33% do pro-
duto interno bruto (PIB) em 2014. Esse fendmeno foi abordado em diversos
estudos que, em comum, enfatizam o papel das oneragdes tributarias (Giam-
biagi 2002, 2006, 2008, Khair et al. 2005, Afonso et al. 2013, Rezende et al.
2008, Santos et al. 2008, Santos & Gentil 2009, entre outros). Deve-se obser-
var, entretanto, que o periodo no qual predominavam medidas de oneragoes
tributarias encerrou-se em 2004, e o decénio 2005-2014 caracterizou-se por
crescentes desoneragdes'. Além disso, o avanco da carga ficou concentrado no
periodo 1988-2005, e no periodo subsequente o indicador mostrou-se relati-
vamente estavel ao redor de 33,4% do PIB sem evidenciar tendéncia expansiva.
Por essas razoes, este trabalho dedica-se a um paradoxo pouco explorado na
literatura: por que a carga tributaria se manteve rigida as significativas deso-
neragoes?

A préxima secdo sintetiza os principais argumentos subjacentes a litera-
tura que analisa o processo de evolu¢do da CTB, explora sua dindmica mais
recente e destaca as significativas desoneragdes tributarias do decénio 2005-
2014. A segao 3 apresenta uma analise descritiva a partir da decomposigao
da CTB pelas bases econdmicas de incidéncia dos tributos. Os objetivos serao
identificar as principais trajetdrias dos componentes da carga e avaliar suas
relacdes com as bases econdmicas e possiveis influéncias das desoneragoes tri-
butarias. As séries utilizadas neste trabalho e os critérios de classificacao sao
atualizag¢oes de Orair (2013), que seguem as recomendagdes do novo sistema
de estatisticas fiscais (FMI 2001, 2014).

A analise sera aprofundada na se¢do seguinte, que apresenta uma mode-
lagem econométrica de parametros variaveis para as séries mensais dos com-
ponentes das receitas tributarias. Segue-se, assim, a pouco extensa literatura
econométrica brasileira que considera a possibilidade de inconstancia para-
métrica nos modelos das receitas ptiblicas.> A vantagem dessa abordagem é
captar explicitamente as alteragoes ao longo do tempo, tanto na elasticidade
da arrecadagdo em relacgdo a sua base tributavel quanto no termo auténomo
por fatores nio observaveis, por exemplo, altera¢des originadas das mudancgas
na legisla¢ao tributaria e melhorias no aparelho de arrecadagao ou no grau de
formalizagao da economia. Essa abordagem mostra-se util para os propdsitos
deste estudo, que procura avaliar as relagcdes dos componentes das receitas
tributarias com as respectivas bases de incidéncia e as influéncias das constan-
tes desoneracOes e oneragdes tributarias nessas relagdes. Este sera o ponto de
partida no desenvolvimento de uma explicagdo plausivel para o paradoxo de
desoneracdes em alta com rigidez da carga tributaria.

TAo longo do trabalho, o termo oneracao tributéria sera utilizado para se referir as modifica-
¢Oes na legislagao responsaveis pela criagao ou majoragao de aliquotas e de bases de incidéncia
dos tributos. Por oposi¢ao, o termo desoneracao tributaria correspondera as eliminagoes ou redu-
¢Oes de aliquotas e bases de incidéncia dos tributos, incluindo-se dedugoes e regimes especiais de
tributagao.

2Hernéndez (1998), Portugal (2001), Santos et al. (2008), Medrano et al. (2009, entre outros.);
Santos et al. (2008) apresentam uma resenha da literatura econométrica sobre modelagem das
receitas publicas brasileiras.
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2 Panoramada CTB -1988/2014

A figura 1 apresenta estimativas anuais do periodo 1988-2014 que permi-
tem visualizar o movimento de ascensdo da CTB, quando avangou 10 pon-
tos percentuais (p.p.) ao partir de niveis préximos a 23% para superar 33%
do PIB. Esse avanc¢o ficou concentrado no periodo 1988-2005 e, no decénio
2005-2014, a carga passou a oscilar ao redor de 33,4% do PIB sem evidenciar
uma tendéncia expansiva, como se pode visualizar de maneira mais precisa
no indicador mensal da figura 2. Diversos estudos abordaram o fenémeno
de ascensao da CTB apds a CF/1988 e convergem ao enfatizarem o papel das
oneragoes tributarias, principalmente contribui¢des sociais (Giambiagi 2002,
2006, 2008, Khair et al. 2005, Afonso et al. 2013, Rezende et al. 2008, Santos
& Gentil 2009, entre outros.)

E possivel, entretanto, identificar uma reorientagio da motivacao por tras
dessas onerag¢des ao longo do tempo. A elevacao da CTB processou-se inici-
almente pelas sucessivas regulamentagoes das contribui¢oes sociais com ob-
jetivo primordial de custear as despesas de seguridade social, conforme abor-
dado por Varsano (1996), Varsano et al. (1998), Oliveira (2010) e Rezende et al.
(2008). Esses autores destacam que o recurso as contribui¢des sociais, ndo
compartilhadas com governos subnacionais e vinculadas as despesas de segu-
ridade social, foi 0 mecanismo encontrado para equacionar o descompasso na
estrutura de financiamento e reverter a descentralizac¢do tributaria advindos
das reformas na CF/1988. Reformas que, simultaneamente, restringiram os
recursos disponiveis para a Unido e ampliaram as obrigacoes do Estado brasi-
leiro na area social.

A reorienta¢ao ocorreu quando o ajuste das contas publicas tornou-se im-
perativo na adogao do regime de metas fiscais em 1999. A politica fiscal sofreu
profunda modificagao, que fez com que o superavit primario das administra-
¢Oes publicas saisse de um patamar préximo a zero no final de 1998 para mais
de 4% do PIB em 2005, enquanto a CTB acresceu 6,6 p.p. no PIB no mesmo
periodo. Os analistas da politica fiscal passam entdo a destacar o padrao de
ajuste que ocorreu predominantemente pela expansao das receitas (Giambiagi
2002, 2006, 2008, Rezende et al. 2008, Santos & Gentil 2009, Oliveira 2010).
As oneracoes das contribui¢des sociais permaneceram sendo alvo preferencial
dos administradores tributarios e foram reorientadas para um duplo objetivo:

i) financiar as despesas da area social, ampliadas pelas necessidades adi-
cionais de recursos de politicas como valorizagao do salario-minimo e
programas sociais de transferéncia de renda;

ii) propiciar receitas adicionais para sustentar o ajuste fiscal (Rezende et al.
2008).

Santos & Gentil (2009) observam ainda que os aumentos legislados na
carga tributaria ndo ocorreram de maneira gradual. Os autores destacam o
carater pro-ciclico do padrao de ajuste fiscal e suas repercussdes negativas no
nivel de atividade econémica, sob o argumento de que as oneragdes tributa-
rias foram propostas mais frequentemente nas situagoes emergenciais (crises
cambiais de 1998-1999 e 2002-2003), com a finalidade de ampliar o resul-
tado primario em resposta aos desequilibrios financeiros da divida publica. A
importdncia dos desequilibrios da divida puablica na orientacao da politica fis-
cal e, mais especificamente, na motiva¢ao das oneragdes tributarias também
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é ressaltada em Rezende et al. (2008) e Oliveira (2010) e corroborada pelas
abordagens empiricas de De Mello (2005) e Santos et al. (2008).
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Fonte: Dados do PIB das contas nacionais; Estatisticas do Século XX do IBGE
no periodo 1988-1994; Santos et al. (2008) para 1995-2001; e calculos
proprios 2002-2014. Elaboragao do autor.

Figura 1: CTB (1988-2014) (Valores em participacao (%) no PIB)

Pode-se, assim, afirmar que as andlises convergem no sentido de destacar
a expansao da CTB e atribuir essa dindmica primordialmente aos aumentos
legislados dos tributos e preferencialmente das contribuicoes sociais, sob o
duplo propésito de financiar despesas de seguridade social e prover recursos
adicionais para sustentar o ajuste fiscal. Também ha convergéncia sobre a im-
portancia dos desequilibrios financeiros da divida publica enquanto determi-
nante fundamental dos ajustes fiscais apds 1998 e, devido ao padrao de ajuste
prevalecente, do processo de elevagio da carga tributaria. Essa linha basica
de argumentacdo parece valida no periodo 2002-2005. O expressivo desajuste
cambial da ordem de 9,8% do PIB na crise de 2002 levou a divida liquida
do setor publico (DLSP) para o mais alto patamar da histéria recente (59,8%
do PIB). Isso motivou o antncio de aumento na meta de superavit primario
no ano seguinte de 3,75% para 4,25%. A necessidade de ampliar a arrecada-
¢do precipitou inumeras modifica¢des na legislacdo tributaria nos anos 2003
e 2004, que impulsionaram o crescimento da CTB até 2005. Mantendo-se
inalteradas as caracteristicas essenciais do padrao de ajuste que caracterizou
o periodo anterior e as tendéncias mais gerais da politica fiscal qualificada
como spend-and-tax-policy (Giambiagi 2006, 2008, Rezende et al. 2008).

3Identificar certa convergéncia na literatura sobre os fatores explicativos da tendéncia de
ascensao da CTB ndo implica negar controvérsias sobre as causas e consequéncias do fendomeno. A
causa fundamental da elevacao da carga tributaria é atribuida aos desequilibrios da politica fiscal
(rigidezes e incapacidade de contengao de despesas) nas abordagens convencionais de Rezende
et al. (2008) e Giambiagi (2002, 2006, 2008). Por sua vez, os autores de perfil heterodoxo, como
Lopreato (2002, 2006), argumentam que a politica fiscal ocupou papel subordinado nas inter-
relagdes com as politicas monetaria e cambial. A raiz dos desequilibrios fiscais e os determinantes
fundamentais da conducédo da politica fiscal encontram-se na ma gestdo das demais politicas
macroecondmicas.
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Fonte: Indicador mensal do PIB do Banco Central e
célculos proprios da carga tributaria. Elaboragao do autor.

Figura 2: CTB em frequéncia mensal (dez./2002-
dez./2014) (Valores anualizados em participagao
% no PIB)

A politica fiscal e, mais precisamente, a politica tributaria do periodo
desde 2005 possuem caracteristicas qualitativamente distintas. Em primeiro
lugar, a DLSP passou a mostrar tendéncia de declinio até alcanc¢ar 31,5% do
PIB em 2013, apesar da inflexao para 34,1% do PIB em 2014. A composicao da
DLSP passou por profunda alteragdo, com desindexagao em relagdo ao cam-
bio e conversao do pais em credor externo liquido, que fez com que os ajustes
cambiais perdessem importancia enquanto condicionantes do endividamento.
Os impactos dos ajustes cambiais sobre a DLSP foram em média de —0, 64%
do PIB ao ano no decénio 2005-2014, no sentido de reduzir o endividamento,
e, no ano da crise cambial de 2008, foi de —2,5% do PIB. Conferindo-se mar-
gem para a flexibilizacdo do regime fiscal e para uma resposta anticiclica da
politica fiscal, que incluiu um amplo pacote de desoneragodes tributarias.

As proéprias metas de superavit primario foram reduzidas e gradualmente
flexibilizadas pela introdu¢do do mecanismo que permite deduzir investimen-
tos prioritarios (2005) e pela exclusao das estatais Petrobras e Eletrobras (2008
e 2009). Isso resultou na reducao do limite de superavit primario para fins de
cumprimento da meta fiscal de 4,19% do PIB em 2005 para 1,80% em 2013,
quando a margem de deducao foi ampliada para também contemplar as deso-
neragoes tributarias. O teto de deducao de investimentos e desoneracdes foi
retirado no ano seguinte e a meta formal de 3,1% do PIB foi cumprida com
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um deficit primério de 0,6%. A mudanca na condugdo da politica fiscal fica
mais evidente na abordagem empirica de Schettini et al. (2011), que analisa o
resultado estrutural das administra¢des publicas, controlado pelos efeitos das
receitas nao recorrentes e dos ciclos economicos, e identifica um movimento
de flexibilizagao fiscal apds 2004. Barbosa (2013) e Lopreato (2014) também
argumentam em favor da inflexdo para uma politica fiscal expansionista apds
0 ajuste macroecondmico do periodo 2003-2005.

A reorientagdo da politica fiscal se expressou na politica tributaria do de-
cénio 2005-2014, que deixou de ser caracterizada pelo predominio das onera-
¢bes. E claro que existiram medidas pontuais como as majoragdes das aliquo-
tas do Imposto sobre Operagoes Financeiras (IOF) e da CSLL sobre instituigoes
financeiras em 2008 — cujos impactos na arrecadacao nesse ano, estimados
pela Secretaria da Receita Federal do Brasil (SRFB), foram respectivamente de
R$ 8,4 bilhoes e R$ 2,1 bilhoes, com o propdsito de compensar o fim da Contri-
bui¢ao Proviséria sobre Movimentacao Financeira (CPMF) de R$ 40,6 bilhdes.
Ja as medidas de desoneracoes foram implementadas sistematicamente e cres-
ceram ao longo do periodo, até o elevado patamar de R$ 112,1 bilhdes no ano
de 2014 mostrado na tabela 1.

A tabela 1 apresenta as desoneragoes instituidas pelo governo federal e sua
analise permite tracar uma caracterizacao da politica tributaria. Em primeiro
lugar, a politica tributaria ficou marcada pelo expressivo pacote de desonera-
¢Oes anticiclicas de enfrentamento da crise internacional em 2008 — aliquotas
reduzidas do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) de bens duraveis
e materiais da construcao civil e do IOF sobre crédito das pessoas fisicas — e
suas sucessivas prorrogacdes com o intuito de reativar o nivel de atividade
econdmica que se desacelerou novamente apés 2010.

As desoneracoes de carater conjuntural da politica anticiclica foram per-
dendo importancia em func¢do da recomposicao gradual de aliquotas e, sobre-
tudo, da expansao extraordindria das desoneracdes de carater mais estrutural
no ambito da politica industrial. As desoneracoes orientadas para estimular
investimentos e setores econdmicos (regimes especiais, programas e desonera-
¢Oes da folha salarial) ganharam forca com o lancamento do Plano de Acelera-
¢ao do Crescimento (PAC) em 2007 e da Politica de Desenvolvimento Produ-
tivo (PDP) em 2008, e alcangaram volumes expressivos apds o programa Brasil
Maior (2011). Destacando-se as desoneragdes da folha salarial, destinadas ini-
cialmente a setores mais especificos — principalmente pequenos empresarios,
tecnologia da informacao, construgao civil e segmentos industriais intensivos
em mao de obra — e foram se alargando em beneficio de segmentos mais am-
plos como o comércio varejista. Por ultimo, vale mencionar as redu¢des para
aliquota zero na Contribuicao de Interven¢do no Dominio Econémico (Cide)
sobre combustiveis e nos tributos federais sobre produtos da cesta basica, en-
quanto instrumento auxiliar da politica anti-inflacionaria e, no caso da cesta
basica, com o objetivo adicional de reduzir o grau de regressividade da tribu-
tacao.

Esse panorama sugere uma inflexdo em relacdo a tendéncia e aos fatores
explicativos da dinamica da carga tributaria. O periodo anterior a 2005 se
caracterizou por tendéncia expansiva da CTB, a qual, segundo a visdo pre-
dominante na literatura, pode ser atribuida primordialmente aos aumentos
legislados dos tributos e preferencialmente das contribui¢des sociais sob o du-
plo proposito de financiar despesas de seguridade social e prover recursos
adicionais para sustentar o ajuste fiscal. Vale ressaltar também o papel dos de-
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sequilibrios financeiros da divida publica enquanto determinante fundamen-
tal dos ajustes fiscais apds 1998 e, devido ao padrao de ajuste prevalecente,
do processo de elevagdo da carga tributaria. Por sua vez, o periodo desde
2005 se caracterizou pela redu¢ao no nivel da divida puablica e nos impactos
dos desequilibrios financeiros nesse endividamento, ao mesmo tempo que foi
iniciado um movimento de flexibiliza¢ao da politica fiscal com consequente
reducdo das metas e resultados fiscais primérios. Tampouco parece correto
concluir que a politica tributaria tenha sido caracterizada pelo predominio
das oneragdes. A analise sugere que as onera¢des pontuais foram ao menos
neutralizadas pelas significativas medidas tomadas no sentido contrario e que
o periodo no qual predominavam aumentos da CTB por onerac¢des tributarias
encerrou-se em 2004.

Mais importante ainda é que ndo existem indicios de tendéncia expansiva
no decénio 2005-2014 em que a carga oscilou ao redor de niveis préximos
a 33,4% do PIB, como se pode verificar nas figuras 1 e 2. Salvo a redugao
temporaria no biénio 2009-2010 que foi influenciada pela crise econdmica
e por medidas do governo de enfrentamento via desonerac¢des anticiclicas e
programa de parcelamento de dividas tributarias conhecido como Refis da
Crise. A recuperagao da CTB para 33,4% do PIB ocorreu em 2011, uma vez
superados os impactos mais imediatos da crise, iniciado o desmonte parcial do
pacote de desoneragdes anticiclicas e restabelecidos os fluxos de pagamentos
das dividas tributarias.* Os parcelamentos de dividas tributarias ocasionaram
receitas extraordinarias nos anos mais recentes, destacando-se a ampliacao do
Refis federal em 2013, que provocou um salto no indicador mensal da CTB
(figura 2) de 33,3% do PIB em novembro de 2013 para 33,7% no més seguinte.
Apbs deixar de sofrer essa influéncia extraordinaria, o indicador retornou para
33,4% no final de 2014, valor préximo da média de 33,3% do decénio 2005-
2014 e um pouco abaixo dos 33,6% de 2005.

Faz-se necessario, nesse contexto, atualizar as linhas basicas de argumen-
tacdo presentes nas principais analises sobre a dinamica da CTB e incorporar
hipéteses compativeis com um paradoxo do decénio 2005-2014: por que a
carga tributaria se manteve rigida as significativas desoneragdes? Esse pa-
radoxo foi pouco explorado na literatura que estd orientada principalmente
para interpretar a tendéncia de elevagdo da carga tributaria com foco nos au-
mentos legislados dos tributos que prevaleceram no periodo desde a CF/1988.
Mesmo porque a estabilidade da carga somente ficou evidente apés a atuali-
zagao das informag¢des do PIB na nova série do Sistema de Contas Nacionais
(SCN) referéncia 2010, divulgada pelo IBGE em 2015, que, via aumento do
denominador, reduziu os indicadores da CTB no decénio 2005-2014.

Ainda assim, pode-se identificar estudos cuja énfase ndo necessariamente
reside nos aumentos legislados dos tributos. Esse é o caso de Santos et al.
(2008) que utilizam técnicas nao lineares para modelar a dindmica da carga
tributaria e identificam uma mudanca de regime no periodo 2004-2007. Os
resultados sugerem que a CTB respondeu mais intensamente ao nivel de ati-
vidade econdmica no regime que prevaleceu nos periodos 1995-1996 e 2002-
2004. Diferentemente do regime dos periodos 1997-2001 e 2005-2007, de
maior sensibilidade a divida publica e pouca influéncia do PIB. A partir des-
ses resultados, os autores conjecturam, sem aprofundar a analise, que os des-

4Ver SRFB (2012, 2013) e Orair (2014) para uma analise dos impactos extraordinarios dos
programas de parcelamento da divida sobre a arrecadacao.
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colamentos da CTB em relacao a dinamica do PIB no periodo 1997-2001 estao
associados as mudangas na legislacdo tributaria, e no periodo 2005-2007 ao
processo de formaliza¢do da economia brasileira. Orair (2014) apresenta uma
analise descritiva da CTB, decomposta por bases de incidéncia e por setores
econdmicos, e argumenta que as causas da sua elevagdo durante 2004-2011
estdo mais relacionadas as caracteristicas do padrdo de crescimento econd-
mico — expansao da massa salarial, grau de formalizacdo e lucratividade de
setores econdmicos mais beneficiados pelo crescimento (construgao civil, in-
dustria extrativa e segmentos dos servigos, entre outros) — que as alteragoes
na legislagao tributaria.

Este trabalho considera uma hipétese semelhante como ponto de partida:
a possibilidade de que as bases de incidéncia de determinados tributos te-
nham crescido acima do PIB e impulsionado a arrecadacao mesmo diante das
desoneracodes tributarias. As duas proximas sec¢des serao dedicadas a explorar
as trajetorias dos componentes da carga tributaria decompostos por bases de
incidéncia e suas relagdes com as bases tributaveis e desonera¢des tributarias.

3 CTB e Bases de Incidéncia — 2005/2014

A tabela 2 apresenta a evolucdo da CTB decomposta pelas bases econdmicas
de incidéncia dos tributos. O aspecto mais interessante dessa decomposi¢ado
€ que, apesar da relativa estabilidade do agregado da carga, seus componen-
tes mostram trajetérias muito distintas no decénio 2005-2014. Permitindo-se
diferenciar os componentes que contribuiram para o crescimento da CTB da-
queles que contribuiram no sentido oposto.

Entre os que mais contribuiram para o crescimento, destacam-se os agru-
pamentos de tributos com caracteristica comum de incidirem principalmente
sobre os rendimentos do trabalho. Incluem-se aqui: contribuigées sociais (+0,64
p-p- no decénio 2005-2014), que incidem sobre a folha de pagamento e se
diferenciam dos impostos pela vinculacdo as despesas de seguridade social;
impostos sobre a folha de pagamento (+0,52 p.p.); e impostos sobre renda, lucro
e ganhos de capital — pessoas fisicas (+0,38 p.p.). A base de incidéncia deste
altimo agrupamento, apesar de mais ampla, também possui relacdo muito
proxima com os rendimentos do trabalho, devido, em grande medida, a uma
peculiaridade da legislacdo brasileira que isenta, na pessoa fisica, as princi-
pais fontes de rendas de empresarios e capitalistas ou profissionais liberais
e autonomos (distribui¢des de lucros e dividendos e determinadas aplicacoes
financeiras).

A dinamica da arrecada¢ao nao parece dissociada dos rendimentos do tra-
balho na economia brasileira. O periodo em questdo caracterizou-se pela infle-
xao da participacao da renda dos empregados no PIB que, segundo os ultimos
dados disponiveis das contas nacionais, caiu de 42,6% para 39,3% durante
1995-2004 e passou a crescer até 42,2% em 2011. Em simultaneo a amplia¢do
no grau de formalizacdo do mercado de trabalho: as ocupagdes com vinculo
representavam cerca de 45% do total no periodo 1995-2002 e cresceram até
55,2% em 2012, segundo as informagoes da Pesquisa Nacional por Amostra
de Domicilios (Pnad) do IBGE. A figura 3 apresenta informacoes mensais que
reforcam os indicios, sobretudo apds 2005, de correlacao forte entre remu-
neragoes dos ocupados com vinculo e arrecadagao dos tributos que incidem
principalmente sobre a renda do trabalho.
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E claro que destacar essa correlagao nao implica negar a existéncia de ou-
tros fendmenos tributarios que influenciaram a arrecadacao, com destaque
para as desoneragdes que colaboraram para que as contribui¢des sociais dei-
xassem de crescer em proporc¢ao do PIB a partir de 2012 (tabelas 1 e 2).%> Por
ora, cumpre apenas ressaltar que as trés categorias de tributos que incidem
principalmente sobre a renda do trabalho apresentaram trajetérias de expan-
sdo quase ininterruptas, totalizando 1,55 p.p. do PIB no decénio 2005-2014, e
que ha evidéncia, a ser avaliada com mais rigor na préxima se¢ao, de um vin-
culo estreito com a parcela formalizada das remunerac¢des dos empregados.

Os impostos sobre o comércio e as transagoes internacionais incidem quase
integralmente sobre as importacoes (99% do total) e também contribuiram
para a elevacdo da CTB no decénio 2005-2014 (+0,23 p.p.). A figura 3 mos-
tra dois episddios de descolamentos da arrecadagao em relacdo aos fluxos de
importagdes na economia brasileira, explicaveis por altera¢des na legislacdo
tributaria que ocasionaram crescimento extraordinario em 2004 e queda em
2014.% Desconsiderados estes eventos, verifica-se uma correlacdo forte entre
as trajetdrias da arrecadacao e das importagoes, as quais mostraram grande
volatilidade em relagdo aos ciclos do produto e uma tendéncia expansiva ao
longo do periodo no qual as importagoes passaram de 11,8% do PIB em 2005
para 14,3% em 2014. Essa correlagdo também sera explorada na proxima se-
cao.

Na direcdo contraria, impostos sobre bens e servigos e impostos sobre renda,
lucro e ganhos de capital — pessoa juridica contribuiram para reduzir a CTB na
tabela 2. Os impostos sobre bens e servicos formam o mais expressivo compo-
nente da carga que alcancou 15,8% do PIB em 2005, ap6s o avango de 0,34 p.p.
no periodo 2002-2005 de mudancgas no regime de tributagdo do PIS/Pasep-
Cofins, que se revelou um instrumento de aumento da arrecadagdo. A dina-
mica no decénio 2005-2014 mostrou forte correlacdo com os ciclos econdmi-
cos (figura 3), mas apresentando taxas de crescimento da arrecadagido mais
comumente inferiores ou muito proximas das taxas de crescimento do pro-
duto. Isso é compativel com o fato de concentrarem algumas das principais
desoneragodes (fim da CPMF, medidas anticiclicas no IPI, incentivos aos inves-
timentos e setoriais etc.). Ainda que, em momentos especificos nos anos 2011
e 2013, as taxas de crescimento da arrecadagado tenham sido mais elevadas.
Momentos esses que coincidem com periodos de desmonte parcial do pacote
de desoneragdes anticiclicas e receitas extraordinarias dos programas de par-
celamentos de dividas tributarias. Os impostos sobre bens e servicos alcanga-
ram 14,0% do PIB em 2014, quando deixa de haver influéncia da arrecadagao
extraordindria do parcelamento de dividas tributarias, com queda expressiva

SEntre os quais: i) aumento da base de calculo do IRPE, cujos limites de isencdo e faixas de
aliquotas progressivas apenas repuseram a inflagao, no contexto de crescimento da massa salarial
acima do PIB; ii) instrumentos tributarios de incentivo a formalizagdo e ampliacao da cobertura
da previdéncia social, como as aliquotas reduzidas sobre contribuinte individual e facultativo
(2006) e microempreendedor individual (2008); iii) ampliagao da base de caclulo de grande par-
cela das contribui¢des sociais e dos impostos sobre a folha de pagamento vinculadas ao salario-
minimo que cresceu ao longo do periodo; e iv) desoneragdes de contribuigoes previdenciarias
ap6s 2011, por meio da reducao de aliquotas com substituicao da base de incidéncia da folha de
pagamento para a receita bruta de determinados setores produtivos.

6 A majoracio de aliquotas do PIS/Pasep-Cofins em maio de 2004, com estimativas de impacto
na arrecadacao de R$ 7,2 bilhoes e R$ 10,4 bilhoes nos anos 2004 e 2005; e a mudanca na sua base
de incidéncia para o valor aduaneiro (calculo por fora) a partir de outubro de 2013, que reduziu
a arrecadacdo em R$ 0,7 bilhoes e R$ 3,6 bilhdes em 2013 e 2014.
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Elaboragdo do autor. Obs.: As séries estdao descritas na tabela 3 da
secao 4.2.

Figura 3: Séries das taxas reais anualizadas de crescimento
dos tributos e dos indicadores das bases de incidéncia e
coeficientes de correlacdo de Pearson dessas séries

de 1,78 p.p. do PIB no decénio 2005-2014.

Analogamente, os impostos sobre a renda, lucro e ganhos de capital — pessoa
juridica merecem destaque na tabela 2 pela queda de 0,23 p.p. no decénio
2005-2014 e porque também foram alvo de inimeras desoneragdes. A dina-
mica desse agrupamento de impostos apresentou padroes muito distintos de
acordo com o regime de tributagdo. A arrecadagdo no regime de lucro pre-
sumido — mais tipicamente adotado em pequenas e médias empresas (PMEs)
com teto de faturamento de R$ 48 milhdes, entre outras restricdes — mostrou
tendéncia de expansao gradual: ampliacao da participagao no PIB de 0,59%
para 0,86% no decénio (+0,27 p.p.). A base de incidéncia é o faturamento (e
nao o lucro), sobre o qual aplica-se uma aliquota que varia de acordo com a
atividade econémica da empresa para presumir uma margem de lucro. Deriva
dai a forte correlagdo entre a trajetéria da arrecadacao e os ciclos de atividade
econdmica que pode ser visualizada na figura 3.

De acordo com os dados da declaragao de IRPJ divulgados pela SRFB, os
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contribuintes que apuram no regime de lucro presumido passaram de cerca
de 0,6 para aproximadamente 1 milhdo de empresas.” Na pratica, fica muito
dificil atribuir quanto do crescimento da arrecada¢ao e da base de empresas
contribuintes deve-se a fendmenos motivados por aspectos mais restritos ao
planejamento tributario e o quanto pode ser atribuido a outros fenomenos
mais gerais. Ainda assim, ha que mencionar, primeiramente, fendmenos como
a terceirizacdo e a pejotizacio abordados em Afonso (2014) e Castro (2014). A
expansdo da base de contribuintes nesses casos ocorre mais na forma de mu-
danga na composi¢ao, com a conversao de contratos de pessoas fisicas (profis-
sionais liberais e autonomos) e trabalhadores assalariados para pessoas juri-
dicas prestadoras de servicos muitas vezes individuais, motivados por auferir
beneficios tributarios. Em segundo lugar, deve-se destacar um processo mais
geral de ampliagao da base de contribuintes pela formalizagao das empresas,
favorecido por condi¢bes macroeconomicas e politicas publicas, e analisado
em Corseuil et al. (2014). Os aspectos centrais a serem destacados aqui é que
a parcela dos impostos sobre o lucro das empresas que recai tipicamente nas
PMEs mostrou taxas de crescimento da arrecadagdo persistentemente mais
elevadas que as taxas do produto na figura 3 e isso reflete diretamente a ex-
pansao da base de contribuintes.

Os demais impostos sobre os lucros das empresas (exclusive regime de
lucro presumido) apresentaram queda de 0,50 p.p. do PIB no decénio 2005-
2014 com tendéncias distintas nos periodos intermediarios. Expansao até a
eclosao da crise internacional e retracao no periodo subsequente (2,40% do
PIB em 2004, auge de 3,60% em outubro de 2008 e 2,53% em 2014). Essa par-
cela residual da arrecada¢dao compde-se quase integralmente pela apuragao no
regime de lucro real por meio de aliquotas diretas sobre os lucros contabeis
das cerca de 150 mil maiores empresas do pais — que nao se enquadram nos
critérios ou optam por nao participar do regime de lucro presumido -, quanti-
dade que nao variou muito nos altimos anos, com faturamento real médio de
R$ 44,0 milhoes em 2012.

Esse é o agrupamento de impostos na figura 3 que mostrou correlagdo mais
fraca e maiores descolamentos em relagao aos fluxos de produgao. Algumas
mudancas na legislacao tributaria explicam parcialmente esses descolamen-
tos.® Outra natureza de eventos atipicos est4 relacionada a tributacio sobre
ofertas publicas de a¢des discutida em SRFB (2007) e, de maneira mais geral,
as condi¢des excepcionais do mercado financeiro no periodo de boom pré-crise
internacional. Tais condi¢oes ensejaram movimentos de valoriza¢do de ativos,
ampliacdo do volume de negociacdes e reestruturagao das empresas que im-
pulsionaram a arrecadagao de maneira relativamente independente dos lucros
operacionais e dos fluxos de producdo. Seja diretamente via tributa¢do na re-

7 As empresas no lucro presumido aumentaram de 629,9 mil para 1.170,5 mil durante 2002
2008, enquanto a média da receita bruta em valores reais pouco se alterou (R$ 648,1 e R$ 641,4
mil). No periodo 2008-2012 houve estabilizacao em cerca de 1 milhao de empresas, com cresci-
mento mais rigoroso da receita média das empresas que alcancou R$ 970,7 mil em 2012, devido
a migragao de empresas de pequeno porte para o regime Simples. As pequenas e microempesas
enquadradas no Simples cresceram em todo o periodo (de 2,3 milhoes em 2005 para 3,5 milhoes
no ano de 2012), mas representam uma parcela apenas residual na arrecadacao da CSLL e IRP]
(3% do total).

8Por exemplo, os aumentos das aliquotas da CSLL sobre prestadores de servicos a partir de
2005 e sobre as institui¢des financeiras em 2008; e os programas de refinanciamento de dividas
tributarias que geraram receitas anormalmente baixas no ano de 2010 e choques positivos extra-
ordinérios em 2011 e 2013.
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alizacao dos ganhos de capital ou indiretamente pelo crescimento dos lucros
nao operacionais. Assim como contribuem para explicar o declinio relativo
da arrecadagao no periodo de reversao das condi¢des do mercado financeiro
pos-crise.

Uma limitagao que dificulta essa analise é a inexisténcia de informagoes
que quantifiquem os lucros operacionais e ndo operacionais das grandes em-
presas brasileiras. O maximo que se pode obter sao aproximacdes como saldo
das rendas primarias das empresas no SCN/IBGE, com informagoes até 2011,
ou a receita bruta das empresas que apuram pelo lucro real na consolidagao
da DIPJ/SRFB, no periodo 2008-2012. O saldo das rendas primarias cresceu
em propor¢ao da renda nacional bruta de 21,3% para 22,8% nos anos 2004—
2007 e, apos a crise internacional, reverteu para 20,8% em 2009 e 18,7% em
2011. O faturamento das empresas no regime de lucro real foi de R$ 6,986
trilhdes no ano de 2008 (em valores constantes) e, apds brusca queda para
R$ 6,024 trilhdes em 2009 com recuperagdo no ano seguinte para R$ 6,704 tri-
lhoes, passou a mostrar relativa estagnacao, tendo alcangado R$ 6,655 trilhoes
no ano de 2012. Esses indicadores sugerem que a trajetéria dos lucros macro-
econdmicos, caracterizada pelo crescimento acima do produto no pré-crise
internacional e declinio no periodo posterior, assemelha-se ao que aconteceu
nos impostos sobre lucro das grandes empresas.

Em resumo, os impostos sobre a renda, lucro e ganhos de capital — pessoa ju-
ridica mostraram tendéncias distintas de acordo com o regime de tributagao
e entre os periodos intermediarios do decénio 2005-2014. A arrecadagao no
regime de lucro presumido, que recai mais tipicamente sobre as PMEs, apre-
sentou tendéncia de expansao em propor¢ao do PIB e correlagdo com os ciclos
econdmicos e com a ampliacdo da base de empresas contribuintes. A parcela
restante, que compreende sobretudo os impostos sobre as grandes empresas
no regime de lucro real, apresentou tendéncia expansiva durante o boom pré-
crise internacional e inflexdo para declinio na reversao subsequente. O grau
de correlacdo com os fluxos de produgdo mostrou-se mais fraco e sujeito a
descolamentos que podem ser atribuidos a natureza volatil dos lucros opera-
cionais e a fatores atipicos como as alteracdes na legislacdo tributaria e ganhos
extraordinarios do periodo de boom do mercado financeiro.

Ressalte-se ainda que o declinio recente dos impostos sobre o lucro das
grandes empresas foi bastante expressivo (—0,96 p.p. do PIB durante 2008-
2014) e ndo somente superou sua propria expansao no periodo pré-crise (+0,46
p-p. em 2005-2008), como também aquela verificada nos impostos sobre o lu-
cro das PMEs (+0,27 p.p. no decénio 2005-2014). Essa constatagao é compa-
tivel com o fato de terem sido alvo de importantes medidas de incentivos tri-
butarios setoriais e aos investimentos. O agregado dos impostos sobre a renda,
lucro e ganhos de capital — pessoa juridica mostrou vultosas oscilagoes interme-
diarias com ligeira queda no patamar em proporcao do PIB quando se consi-
dera o decénio 2005-2014 (-0,23 p.p. na tabela 2).

Pode-se, assim, afirmar que, por tras da rigidez do agregado da CTB du-
rante o decénio 2005-2014, existem trajetérias muito distintas dos componen-
tes de acordo com as bases econdmicas de incidéncia. Por um lado, os tributos
que incidem principalmente sobre os rendimentos do trabalho, importagoes e
lucro das PMEs influenciaram no sentido de ampliar a CTB (+2,04 p.p. do PIB
no decénio). Suas trajetérias guardam correla¢des com os crescimentos mais
que proporcionais da parcela formalizada das remunera¢des dos empregados,
importagoes e base de empresas contribuintes.
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De outro lado, os impostos sobre o lucro das grandes empresas e sobre
bens e servigos reduziram a carga (—2,28 p.p. do PIB) e sao os agrupamentos
que concentraram as mais significativas desoneragoes tributarias na tabela 1.
A principal excegao corresponde as desoneragoes sobre folha salarial que cola-
boraram para que as contribuic¢Oes sociais parassem de crescer em propor¢ao
do PIB desde 2012. Dito de outro modo, os agrupamentos de tributos sujeitos
as principais medidas de desonera¢des mostraram queda consideravel que foi
neutralizada pelo crescimento de agrupamentos com comportamentos mais
favoraveis das bases tributaveis. Mantendo-se o agregado da CTB relativa-
mente rigido. A préxima se¢do aprofunda esta analise descritiva por meio de
modelos econométricos para as receitas tributarias.

4 Modelagem de Parametros Variaveis

4.1 Modelo de espaco de estados

O arcabougo de espaco de estados é bastante geral no sentido de que qualquer
modelo linear de série temporal pode ser formulado por meio da representa-
¢do ou forma de espaco de estado.” A caracteristica distintiva dessa aborda-
gem é que se admite que as séries temporais observadas, reunidas no vetor y,
para t = 1,...,n, sdo formadas por componentes diferenciados de tendéncia,
sazonalidade, ciclo, componente irregular e outros componentes da regressao.
Esses componentes estruturais sdo modelados separadamente e, em seguida,
reunidos para formar um tnico modelo denominado modelo de espago de
estados (MEE). A estrutura basica do MEE parte do pressuposto de que o de-
senvolvimento das séries temporais é determinado por uma série de vetores
nao observados «a;, que em determinado periodo t é denominado estado da
série, em conjunto com a série de valores observados y;. A relagdo entre as sé-
ries observadas (y;) e os vetores nao observados (a;) é especificada pelo MEE
segundo o seguinte sistema de equagoes:

= Za,+e, €~ NID(0,H) (1)

ar= Tiay 1+ Ry, 1y~ NID(0,Qy) (2)

no qual (1) é denominada equagdo de observagao e (2) é a equacao de estado
(ou equacgdo de transi¢do). A ideia subjacente ao modelo é relativamente sim-
ples: o desenvolvimento das séries temporais é determinado pelo vetor de
estados a; de ordem m x 1 e que pode variar ao longo do tempo, ja que pos-
sui uma estrutura autorregressiva de primeira ordem indicada na equagao (2).
Contudo, o vetor @; nao pode ser observado diretamente e a analise deve se
basear nas p séries temporais observadas no vetor y; de dimensao p x 1, con-
forme estabelecido pela equacdo de observacdo em (1). O objetivo do MEE,
portanto, é estudar o desenvolvimento do estado da série ao longo do tempo
(a;) utilizando os valores observados (y;).

As matrizes Z; e T; sao, respectivamente, as matrizes de observagao e de
transicao, sendo Z; de dimensao p xm e T; m x m. O vetor €; de ordem p x 1

90 foco desta secdo serd sobre modelos lineares gaussianos, ainda que os avancos recentes
dos MEEs sejam principalmente sobre modelagens nao lineares e nao gaussianas. Uma discussao
mais detalhada pode ser vista em Harvey (1990) e Durbin & Koopman (2001).
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contém os p residuos da equagao de observa¢ao — que seguem 0s supostos usu-
ais e sua estrutura de variancia-covariancia esta representada na matriz H; de
ordem p x p — e formam o componente irregular dos MEEs. Os demais com-
ponentes estruturais da série temporal estdo relacionados aos m elementos do
vetor de estados (a;), que podem incluir tendéncia, sazonalidade e outros com-
ponentes de regressdo, a exemplo de varidveis explicativas e de intervencao.

Para exemplificar, suponha-se o modelo univariado, que sera utilizado nas
regressOes para as receitas tributarias, definido pelo sistema de equacoes em
(1) e (2) e pelos seguintes escalares, vetores e matrizes:

Ht 1
Bt Xt 5
Ve =Y60: = 0 |Zi=| wt |;er=€sHi=0¢
Vi 1
Vi-1 0
1 0 0 O 0 1 0 O
01 0 O 0 01 0
T,={0 0 1 O 0 LRe=1 0 0 O {;
0 0 0 -1 -1 0 0 1
0 00 0 1 0 0 O
& o7 0 0
=1 G [eQ:=| O GCZ 0
Wt 0 0 o2

Essa formulagdo considera um componente de tendéncia (y;), modelada
por um elemento de nivel, e um primeiro componente da regressao (;x;), rela-
cionado a inclusdo no modelo de uma variavel explicativa (x;) e seu parametro
associado (B;) modelado na forma de um passeio aleatério. O terceiro compo-
nente capta o efeito de uma interven¢ao (6w;), modelado por uma variavel
categérica (w;) que assume valor 1 a partir do periodo 7 e 0 caso contrario e
representa uma mudanca de magnitude 6 no nivel da equagao de observagao.
Os dois ultimos elementos do vetor de estados formam o componente sazonal
(7¢) que esta representado por (s—1) elementos, sendo s a periodicidade da sé-
rie (por simplicidade, nesse exemplo s = 3), e contém um termo de distarbio
de maneira a permitir que o padrao sazonal se modifique ao longo do tempo.

Esse MEE pode ser generalizado, por exemplo, pela inclusao de outras
séries observadas (modelos multivariados), variaveis explicativas ou outros
componentes estruturais. A inclusdo dos componentes estruturais, que tém
correspondéncia com um ou mais elementos do vetor de estados «;, exigira
equacoes adicionais em (2). O mais comum é que essas equag¢oes estejam na
forma estocastica de um passeio aleatério, mas a modelagem admite outras
representacdes ou elementos deterministicos. Independentemente da forma
especifica de cada representacao, o aspecto central é que a equagao de estado
(2) considera explicitamente as dependéncias temporais das séries ao permitir
que o estado no periodo f (a;) seja uma funcao do estado no periodo anterior
(at_1) e de um vetor #; de distarbios.

A delimitagao dos elementos do vetor de estado a; que serdao processos
estocasticos ou deterministicos dependerd da avaliagao da estimativa da vari-
ancia do distarbio associado: valores proximos a zero indicam que deve ser
tratado como deterministico (fixo ao longo do tempo) e, caso contrario, sera
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estocastico (variavel). As linhas ndo nulas da matriz de selecao R;, de ordem
mxr com r < m colunas de uma matriz identidade de ordem m, indicam as r
linhas da equagao de estado que terao elementos estocasticos. O vetor #; sera
formado pelos disttrbios desses elementos estocasticos que seguem 0s supos-
tos usuais e suas respectivas variancias (desconhecidas) estarao representadas
na matriz Q; de dimensao r x r.

A estimag¢ao dos parametros em (1) e (2) é realizada por maxima verossi-
milhanga via processo de atualizagdo recursiva do filtro de Kalman, conforme
as seguintes férmulas:

ar1 = Trap + Kyvy

(3)

7
vy =Y+ 24y

sendo a; o estado filtrado de Kalman no periodo ¢ e v; é o erro de previsao
um passo a frente que é denominado inovagao uma vez que traz informagoes
de uma nova observagao do periodo corrente (y;). O objetivo do filtro de Kal-
man é encontrar valores dtimos da estimativa do estado filtrado no préximo
periodo (a;y1) a partir das observacoes disponiveis até o periodo corrente ¢,
que dependera da estimativa no periodo anterior (4;) baseada nas observagoes
passadas, mas sera atualizada pela incorporacao da inovagao (v;). O grau de
influéncia que a inovagao exercera sobre a estimativa a,, dependera do termo
K; denominado ganho de Kalman, cujo valor sera tdao maior — e, portanto, a
inovagao terd maior influéncia sobre a estimativa do estado filtrado — quanto
maior for o grau de incerteza da estimativa de estado em relagdo a incerteza
das inovacgoes.

Em resumo, o que se entende como modelo estrutural de séries temporais
¢ uma formulagao bastante geral na qual cada um dos componentes estrutu-
rais é modelado explicitamente, considerando-se tanto os componentes usuais
(tendéncia, ciclo, sazonalidade e irregular) quanto suas extensoes multivaria-
das para explorar relagées causais ou melhorar o ajuste do modelo. As técnicas
que emergem dessa abordagem sao bastante flexiveis no sentido de aplicaveis
a quaisquer modelos lineares e capazes de lidar com as dependéncias tempo-
rais das séries.

4.2 Fontes de dados e descricao dos modelos das receitas tributarias

Esta secdo descreve as fontes de dados e os modelos econométricos ajusta-
dos para as receitas tributarias. A pratica mais usual na literatura é estimar
um modelo para o agregado das receitas tributarias que toma o PIB como
aproximacao das multiplas bases de incidéncia. Optou-se neste trabalho por
também ajustar modelos para os componentes das receitas tributarias decom-
postos pelas bases de incidéncia. Faz-se uso de séries mensais que seguem a
metodologia de estimacdo e os critérios de classificacdo discutidos em Orair
(2013) que estao referenciados no novo sistema de estatisticas fiscais (FMI
2001, Manual de Contabilidade aplicada ao setor piiblico 2012).

A classificagdo é a mesma da tabela 2 e, para fins de uso nas regressoes
econométricas, foram efetuadas trés adaptagoes. Primeiramente, os trés agru-
pamentos de tributos que incidem principalmente sobre os rendimentos do
trabalho foram reunidos num tnico agrupamento descrito na tabela 3. Em se-
gundo lugar, foi criada uma categoria dos demais impostos sobre o lucro das
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empresas, apds serem deduzidos os impostos apurados no regime de lucro pre-
sumido.'® O motivo dessa dedugio é porque a sistematica de apuragao nesse
regime simplificado, por uma aliquota sobre o faturamento da empresa para
presumir a margem de lucro, torna-o mais préoximo dos impostos sobre bens e
servi¢cos do que dos impostos sobre lucro propriamente ditos. Por esse mesmo
motivo, uma terceira adaptagdo na classificagao dos tributos foi agregar os
impostos do regime de lucro presumido aos impostos sobre bens e servigos.

Feitas essas adaptagoes, trabalhou-se com a variavel das receitas tributa-
rias e com outras quatro variaveis, listadas na primeira coluna da tabela 4,
que sdo desagregacOes das receitas. A tabela 4 mostra as especificagoes basi-
cas dos modelos de regressao (modelos 1 a 5), sendo que nos tributos sobre a
renda do trabalho (modelo 2) e impostos sobre comércio exterior (modelo 3)
consideram-se variaveis explicativas que refletem as bases de incidéncia com
maior precisdo (remuneragdes dos ocupados com vinculo e importagdes). Os
demais modelos utilizam o PIB como aproximacao das bases de incidéncia.

A modelagem utilizou logaritmos das séries mensais no periodo 2002-
2014 totalizando 156 observagdes que podem ser visualizadas na figura 4. De
modo que o parametro associado ao componente da regressao pode ser inter-
pretado como elasticidade da arrecadagao em relagao a base de incidéncia. To-
dos modelos foram estimados por maxima verossimilhanga, via filtro de Kal-
man, conforme descrito na subse¢ao anterior. As especificacbes consideram
parametros variaveis ao longo do tempo (estocasticos) no termo autéonomo e
no componente da regressao, na forma de um passeio aleatério. Objetiva-se
captar a influéncia de fatores nido observaveis e as mudancas nas elasticida-
des da arrecadacdo, que podem refletir as constantes oneragoes/desoneragoes
tributarias e as melhorias no aparelho de arrecadagao e no grau de formaliza-
cao. !l

Alguns modelos econométricos forneceram desvios-padrao das equacgoes
de estado nao estatisticamente significativos que implicam parametros fixos
(deterministicos). Os resultados foram obtidos no médulo STAMP 8.2 do pro-
grama computacional Oxmetrics 6.01, conforme os procedimentos de estima-
¢ao descritos em Koopman et al. (2009) que incluem a possibilidade de detec-
¢do automatica de variaveis de intervenc¢do. A especificacdo inicial permitiu
o procedimento de deteccdo automatica. Na especificacdo final foram man-
tidas somente as variaveis de intervenc¢ao passiveis de serem justificadas por
episoddios conhecidos de choques extraordinarios das altera¢des na legislagado
tributaria sobre a arrecadagao (Tabela 5). Trés modelos de regressao incluiram
variaveis de intervencdo que se mostraram significativas aos niveis usuais e
melhoraram as propriedades dos residuos.

10Devido & indisponibilidade de informacdes, nio foi possivel deduzir a arrecadacio no re-
gime Simples das pequenas e microempresas que representa uma parcela pouco significativa de
3% dos impostos sobre o lucro das empresas.

110s modelos incluem ainda um componente sazonal modelado por variaveis categéricas e
um termo de distirbio de maneira a permitir que o padrao sazonal se modifique ao longo do
tempo. Na primeira especificagdo do modelo dos impostos sobre comércio exterior (modelo 3) o
teste usual de F para significancia conjunta das variaveis sazonais mostrou-se nao significativo e
a especificagao final nao considerou esse componente.
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Tabela 4: Especifica¢des basicas dos modelos das receitas tributa-
rias

Variavel explicada Variavel explicativa

PIB

Remuneragoes dos ocupados
com vinculo (Trab)
Importac¢oes (Imp)

1. Receitas tributarias (TribTotal)
2. Tributos sobre a renda do trabalho (TribTrab)

3. Impostos sobre comércio exterior (TribImp)

4. Demais impostos sobre lucro das empresas PIB
(TribLucroDemais)
5. Impostos sobre bens e servicos (TribBens) PIB
Elaboragao do autor.
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Figura 4: Séries utilizadas nos modelos das receitas tributarias (Logaritmo
dos valores em bilhdes de R$ de dezembro de 2014 convertidos pelo IPCA)

Tabela 5: Descri¢ao das variaveis de intervencao incluidas nos modelos
de regressao

Periodo Descri¢ao

Jul./2002 Mudanga no regime de tributagao e base de calculo do PIS-Cofins
(Lei no 10.485/2002).

Dez./2013  Ampliacdo do Refis federal (Lei no 12.865/2013) que gerou arrecadagdo
extraordindria de R$ 25,6 bilhoes, sendo R$ 12,7 bilhoes no PIS-Cofins
sobre institui¢des financeiras.

Maio/2004  Majoracao de aliquotas do PIS-Cofins sobre importacdes
(Lei no 10.865/2004) com impacto de R$ 7,2 bilhoes e R$ 10,4 bilhoes
em 2004 e 2005.

Out./2013  Reducao da base de calculo do PIS-Cofins sobre importagoes
(Lei no 12.865/2013) estimada em R$ —0,7 bilhoes e R$ —3, 6 bilhoes
em 2013 e 2014.

Dez./2010  Inicio do pacote de desoneragoes anticiclicas no IPI e IOF estimadas em

—0,2 bilhoes e R$ 8,0 bilhoes em 2008 e 2009.

Elaboragao do autor.
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5 Resultados dos modelos

Os resultados dos modelos de parametros variaveis estao apresentados nas
figuras 5 a 7 e na tabela 6. A analise desses resultados permite avancar no
entendimento da dindmica da arrecadacao e fundamentar hipdteses explica-
tivas das causas da rigidez da carga tributaria em meio as significativas deso-
neragoes do decénio 2005-2014. Em primeiro lugar, os resultados fornecem
indicios de inelasticidade das receitas tributarias em rela¢ao ao produto. A
elasticidade foi estimada em 0,82 (deterministica) no modelo das receitas tri-
butérias (modelo 1). Mesmo considerando que o intervalo maximo de 95% de
confianca na figura 6 esta um pouco acima da unidade e ndo permite rejeitar
a hipdtese de elasticidade unitaria ao nivel usual de significancia. A principio,
a inelasticidade das receitas tributarias deveria conduzir a queda da CTB ao
longo do tempo. Os resultados do modelo econométrico indicam que isso nao
ocorreu pela influéncia dos fatores nao explicitamente incluidos na regressao.
As estimativas do componente autdbnomo no modelo 1 variaram na faixa de
1,08 a 1,25, com crescimento na maior parte do periodo que impulsionou a
arrecadacao (figura 5).

Cabe entdo explorar os possiveis fatores nao observaveis que influenciaram
no crescimento da arrecadagdo. Uma primeira hipétese esta relacionada ao
comportamento das bases tributaveis que cresceram acima do PIB — parcela
formalizada dos rendimentos do trabalho e fluxos de importa¢des na econo-
mia brasileira —, conforme abordado na secdo anterior. Os modelos economé-
tricos corroboraram as evidéncias de uma relacdo muito estreita entre arreca-
dagdo e essas bases tributaveis. Isto ficou mais claro no modelo dos tributos
sobre os rendimentos do trabalho (modelo 2), que apresentou elasticidade em
relagdo a remuneracao dos ocupados fixa ao longo do tempo (deterministica)
com valor muito préoximo da unidade (1,03). A elasticidade do modelo dos
impostos sobre comércio exterior em relagdo as importagdes variou na faixa
de valores 0,76 -0, 80, com a peculiaridade de que seu coeficiente de determi-
nag¢ao na tabela 6 foi o mais elevado e indica melhor ajuste entre os modelos.
Dai que o crescimento mais que proporcional das bases tributaveis tenha con-
tribuido para o aumento da arrecadacao de maneira autdbnoma em relagao ao
indicador do produto.

Mais ainda, o modelo dos rendimentos do trabalho (modelo 2) mostrou
crescente componente autonomo, de 4,0 para 4,4 durante o periodo 2002-
2014, em uma trajetéria que é a que mais se assemelha a do componente auto-
nomo do modelo das receitas tributarias (figura 5). Foi somente no periodo
2012-2014, de expressivas desoneracoes da folha salarial, que os componen-
tes autonomos desses dois modelos passaram a mostrar certa estabilidade. A
primeira hipétese explicativa para essas constatagdes diz respeito as limita-
¢oes do indicador da base de incidéncia. O indicador esta restrito as remune-
racoes dos ocupados com vinculo de seis regides metropolitanas e pode nao
captar integralmente os processos de formalizacdo do mercado de trabalho
e expansao da massa salarial. Por exemplo, a expansao proporcionalmente
maior da massa salarial nas demais regides pode induzir o crescimento auto-
nomo da arrecadagao ao longo do tempo. Mas nao se deve descartar a influén-
cia de outros fendmenos que podem influenciar na mesma dire¢do, como as
melhorias no aparelho de arrecadacao e na distribuicao de renda e questoes
tributarias (amplia¢des da base de calculo do IRPF, da cobertura da previdén-
cia social e do piso da base de calculo das contribuig¢des).
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Vale destacar que o modelo dos tributos sobre a renda do trabalho foi o
Unico entre os modelos desagregados (modelos 2 a 5) que mostrou crescente
componente autonomo ao longo do tempo. No modelo dos impostos sobre o
lucro (modelo 4) o crescimento ficou concentrado no periodo 2004-2008, e
o periodo subsequente mostrou queda que reverteu a maior parte do avango
anterior: de —0,72 para —0,67 durante 2004-2008; seguido de decréscimo
até —0,70 em 2014 (figura 5). Em termos do aumento na arrecadagao (auto-
nomo ao indicador do produto), tais resultados sugerem que a contribuicao
dos fatores nao observaveis no modelo dos impostos sobre lucro foi transi-
toria e restrita ao periodo anterior a crise internacional. Diferentemente da
contribuicao de carater permanente encontrada no modelo dos tributos sobre
os rendimentos do trabalho. A hipétese abordada na secdo anterior, de que
houve um boom financeiro na arrecadacao e reversao ciclica pos-crise de 2008,
é compativel com os efeitos transitérios. Uma segunda hipdtese, que pode
explicar parcialmente a queda no periodo mais recente, é o crescimento mais
pronunciado das desoneragoes tributarias ap6s 2011.

Os resultados também indicam influéncia das desoneragoes tributarias nos
componentes autdbnomos dos modelos dos impostos sobre comércio exterior
(modelo 3) e impostos sobre bens e servicos (modelo 5). Essa analise deve ser
realizada em conjunto com as variaveis de intervencao de nivel incluidas nas
regressoes e descritas na tabela 5 e na tabela 6. O modelo dos impostos sobre
comércio exterior considerou variaveis de intervencao para lidar com altera-
¢Oes na legislacao do PIS/Pasep-Cofins sobre importagdes. Verifica-se que o
intercepto deterministico de 0,23 na figura 5 aumentou em 0,37 na mudancga
das aliquotas em maio de 2004 e caiu 0,11 na reducao da base de calculo de
outubro de 2013 (efeitos diferenciais de 44,7% e —10,3% sobre a arrecadacao,
respectivamente). O componente autonomo do modelo dos impostos sobre
bens e servi¢os, também na figura 5, mostrou pouca variabilidade, oscilando
na faixa de valores 3,11-3,12, e sofreu quebra de —0,10 do seu nivel em de-
zembro de 2008 no inicio das redug¢des das aliquotas no pacote de desonera-
¢Oes anticiclicas (efeito diferencial de —9,84% sobre a arrecadagao). Ambos
os modelos sugeriram estabilidade do componente autdbnomo com quebras de
nivel que reduziram a arrecadagao em episddios de desoneragdes tributarias
do decénio 2005-2014.

Um segundo canal que pode refletir as crescentes desoneragdes tributarias
é por meio das estimativas de elasticidades inferiores ao valor unitario encon-
tradas na maioria das regressoes. Desoneracdes se processam por eliminagoes
ou redugoes de aliquotas e bases de incidéncia dos tributos e, por conseguinte,
a expansao gradual no volume de desoneragoes deve implicar resposta ine-
lastica da arrecadac¢ao em relagdo ao indicador mais genérico da base de inci-
déncia. Cabe observar que os agrupamentos de impostos que concentraram
a maior parte das desoneragoes tributarias apresentaram elasticidades inferi-
ores as do modelo agregado na figura 6: na faixa de valores entre 0,76-0,79
no modelo dos impostos sobre lucro (modelo 4) e na faixa 0,60-0,62 nos im-
postos sobre bens e servigos (modelo 5). Ainda que em alguns casos, como no
modelo dos impostos sobre lucros, isso deva ser relativizado e interpretado
como mero indicio de inelasticidade porque nao se pode rejeitar a hipotese de
elasticidade unitaria ao nivel usual de significancia (figura 6).

Sintetizando, deseja-se destacar que, com exce¢ao do modelo dos tributos
sobre a renda do trabalho, os demais modelos indicaram respostas inelasticas
da arrecadagdo. Inclusive com menores elasticidades nos agrupamentos de
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tributos que concentraram a maior parte das desoneragdes tributarias. Além
de componentes auténomos que sofreram quebras em episddios de desonera-
¢oes do decénio 2005-2014 (modelo dos impostos sobre comércio exterior e
modelo dos impostos sobre bens e servigos) ou se reduziram no periodo de
crescimento mais pronunciado das desonera¢des ap6s 2011 (modelo dos im-
postos sobre o lucro). Até mesmo o componente autdonomo do modelo dos
tributos sobre a renda do trabalho deixou de crescer nesse periodo mais re-
cente de expressivas desonerac¢des que alcancaram a folha salarial.

Nesse contexto, a a¢ao das desoneragdes tributarias surge como principal
candidata para explicar as evidéncias de inelasticidade da arrecadacgao e de re-
dugdes no componente autonomo. Interpretacdo que deve ser realizada com
bastante cautela. Os parametros das elasticidades e as alteragdes no intercepto
dos modelos de regressao devem ser interpretados como resultado da acao de
intmeros fatores ndo considerados explicitamente ou nao captados pelas va-
riaveis explicativas que sao indicadores imperfeitos das bases de incidéncia.
Pode-se entdo elencar inimeros fatores com potencial efeito seja no sentido
de ampliar a arrecadagao ou de reduzi-la: passando por questdoes de ordem
institucional como a melhoria no aparelho de arrecadagao, instrumentos tri-
butarios de incentivo a formaliza¢ao e amplia¢ao da cobertura da previdéncia
social, programas de parcelamento de dividas, desonera¢des/oneragdes e subs-
tituicdo tributarias; ou mais puramente econdémicos como maior grau de for-
malizacao das empresas e do mercado de trabalho, crescimento da massa sala-
rial, mudancas na distribui¢ao de renda, ciclos do mercado financeiro etc. O
mais razoavel é admitir que esses multiplos fatores agiram em dire¢des opos-
tas e na maior parte dos modelos prevaleceram indicios de inelasticidade da
arrecadacdo com estabilidade ou redug¢des no componente autonomo que sao
compativeis com a hipdtese de predominio das desoneragdes tributarias.

De maneira andloga, o modelo das receitas tributarias sugeriu que a inelas-
ticidade da arrecadagdo em relagdo ao produto nao conduziu a queda da CTB
ao longo do tempo devido a agao contraria de fatores ndo explicitamente in-
cluidos na regressao. A analise dos modelos desagregados permitiu qualificar
esses resultados porque mostrou sua vinculagao direta com a expansao mais
que proporcional de determinadas bases tributaveis (massa salarial e importa-
¢oes) e com o componente autonomo do modelo dos tributos sobre a renda do
trabalho, que foi o inico que contribuiu de maneira mais permanente para o
aumento da arrecada¢do no decénio 2005-2014. As altera¢des no componente
autonomo também devem ser interpretadas como resultado da acao de mui-
tos fatores nao observaveis. Entre os quais, o processo simultdneo de expansao
da massa salarial com formaliza¢ao do mercado de trabalho, nao captado in-
tegralmente pelo indicador de massa salarial, foi admitido como o principal,
capaz de impulsionar a arrecada¢do de maneira autobnoma e mais persistente.
Mas sem descartar a influéncia de outros fendmenos, como as melhorias no
aparelho de arrecadacao e na distribui¢ao de renda e a ampliacao da cober-
tura da previdéncia social.

Um aprofundamento dessas questdes exigiria analises mais detalhadas de
dificil execugdo pela caréncia de informacoes. Seja por meio de uma aborda-
gem narrativa com medidas de desoneragdes por tributo ou uma abordagem
econométrica com maior desagregacao dos agrupamentos de tributos e inser-
¢do de variaveis adicionais. Outro possivel avanco é testar a possibilidade
de efeitos assimétricos do ciclo econémico sobre as elasticidades das receitas
tributarias a partir de modelos que consideram mudanca de regime. Estas
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analises fogem do escopo mais imediato do trabalho e, sem duvida, consti-
tuem importantes frentes futuras da pesquisa. Procurou-se desde ja avangar
na compreensao da dinamica da CTB, deslocando o foco da discussao dos au-
mentos legislados nos tributos, e tracar um diagndstico compativel com sua
estabilidade sob predominio das desoneracdes no decénio 2005-2014.

Antes de finalizar esta secdo, vale mencionar que o resultado indicando
inelasticidade das receitas tributarias ao produto nao é inédito na literatura
apesar de pouco frequente. Medrano et al. (2009) ajustaram um modelo econo-
métrico com parametros variaveis para séries trimestrais do agregado das re-
ceitas tributarias no periodo 1995-2008 e encontraram resultados semelhan-
tes: estimativas da elasticidade em relacao ao produto variando entre 0,60—
0,64 e crescimento do intercepto ao longo do periodo. Esses autores listam
a diminuicao do grau de informalidade da economia, crescimento formal e
maior eficiéncia na arrecadacdo como possiveis fatores nao observaveis que
agiram para aumentar a arrecada¢ao. Concluem ainda que os métodos econo-
métricos que ndo permitem variagdo dos parametros nao sao indicados para a
estimag¢ao de um modelo das receitas tributarias. Os resultados apresentados
ao longo desta se¢ao fornecem evidéncias adicionais que corroboram algumas
das principais conclusdes de Medrano et al. (2009), a partir de modelos esti-
mados para séries mensais do periodo 2002-2014, e qualificam essas conclu-
soes ao incluir modelos desagregados das receitas tributarias aprofundam o
entendimento de suas dindmicas diferenciadas.
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6 Consideracées Finais

Este estudo dedicou-se a explorar um aparente paradoxo: por que a carga tri-
butaria se manteve rigida em meio a significativas desonera¢des? Procurou-se
desenvolver uma explicacao plausivel para este paradoxo a partir de analises
descritiva e econométrica com o intuito de avaliar as rela¢cdes dos componen-
tes das receitas tributarias com as bases de incidéncia e as influéncias desone-
ragOes nestas relacoes.

Em primeiro lugar, mostrou-se que, por tras da relativa estabilidade da
CTB durante o decénio 2005-2014, existiram trajetérias muito distintas dos
componentes. Por um lado, os tributos que incidem principalmente sobre
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os rendimentos do trabalho, importagdes e lucro das PMEs influenciaram no
sentido de ampliar a CTB (+2,04 p.p. do PIB no decénio), e suas respectivas
trajetorias guardaram correlagdes com comportamentos mais favoraveis das
bases tributaveis (massa salarial formalizada, importac¢Oes e base de empresas
contribuintes). De outro lado, a tributacao sobre lucro incidente nas grandes
empresas e 0s impostos sobre bens e servicos reduziram a carga (-2, 28 p.p. do
PIB) e sao os agrupamentos que concentraram a maior parte das desoneragoes.
Isso resultou na rigidez do agregado da CTB que, a despeito do crescimento
no volume de desonerag¢des, manteve-se oscilando ao redor de 33,4% do PIB
sem evidenciar tendéncia expansiva no decénio 2005-2014. Esse resultado é
relevante porque mostra uma trajetéria da carga muito distinta daquela ve-
rificada no periodo histdrico anterior. Conforme tratado por Varsano et al.
(1998), o agrupamento de tributos incidentes sobre os rendimentos do traba-
lho mostrou-se relativamente estavel nas décadas de 1980 e 1990, e o cresci-
mento da CTB nesse periodo deveu-se essencialmente aos tributos incidentes
sobre bens e servicos.

Na analise econométrica, o modelo das receitas tributarias sugeriu uma
resposta inelastica da arrecadagao em relacdo ao produto que nao conduziu
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a queda da CTB ao longo do tempo devido a a¢do no sentido contrario de fa-
tores nao explicitamente incluidos. A analise dos modelos desagregados das
receitas tributarias permitiu qualificar estes resultados porque mostrou que
na maioria dos casos prevaleceram indicios de inelasticidade da arrecadagao
com estabilidade ou redu¢des no componente autonomo que sao compativeis
com a hipétese de predominio das desoneragdes tributarias. Além da contri-
buigao transitoria obtida no modelo dos impostos sobre lucros das empresas
que foi atribuida ao boom financeiro do pré-crise de 2008 e, adicionalmente,
ao crescimento mais pronunciado das desonerag¢des apos 2011.

Os resultados dos mesmos modelos econométricos sugeriram que os fato-
res que atuaram ampliando as receitas tributarias de maneira autobnoma em re-
lagao ao indicador do produto estao vinculados diretamente a expansao mais
que proporcional de determinadas bases tributaveis (massa salarial e impor-
tagOes) e a0 componente autonomo do modelo dos tributos sobre a renda do
trabalho. O processo simultaneo de expansao da massa salarial com a forma-
lizagdo do mercado de trabalho foi admitido como o principal fator capaz de
exercer esse efeito de impulsionar a arrecadagao sobre rendimentos do traba-
lho de maneira autdnoma e mais persistente ao longo do decénio 2005-2014.

De maneira mais geral, a interpretagao conferida aos resultados das anali-
ses descritiva e econométrica é a de que a carga tributaria pode ser impulsio-
nada pela expansao das relagdes entre as bases tributaveis e o PIB. De acordo
com as caracteristicas do padrao de crescimento econdémico e de maneira rela-
tivamente independente das mudancas na legislagcao dos tributos. Um padrao
de crescimento econdmico puxado pelas exportagoes usualmente isentas de
tributagao, por exemplo, tende a gerar menores aumentos na arrecadagao do
que via crescimento do consumo que estimula as vendas para o mercado in-
terno e as importagoes de incidéncia mais elevada da tributacao. Do mesmo
modo, um padrao de crescimento que favoreca o aumento no grau de formali-
zagao e/ou beneficie os setores mais formalizados da economia tende a gerar
aumentos proporcionalmente maiores na arrecadagado sobre a renda do traba-
lho, faturamento e lucro. Além disso, a arrecadagao de impostos que incidem
sobre lucros nao operacionais, ganhos de capital e patrimonio pode estar rela-
tivamente dissociada dos fluxos de renda e producdo em periodos de boom de
precos de ativos e do volume de suas negociagdes.

O argumento central do estudo é que fendomenos dessa natureza estiveram
em curso no Brasil durante o decénio 2005-2014. As caracteristicas do pa-
drao de crescimento econdmico — combinando-se expansao mais acelerada da
massa salarial, dos niveis de importagoes na economia brasileira e do grau
de formalizacdo do mercado de trabalho e das empresas e, de carater mais
transitorio, um boom no mercado financeiro — favoreceram o aumento mais
que proporcional das bases de incidéncia e impulsionaram a arrecadagao de
maneira relativamente auténoma ao indicador do produto. Assegurou-se a
estabilidade da CTB mesmo diante das evidéncias de resposta inelastica da
arrecadacdo ao produto e do predominio das desonerag¢des tributarias no de-
cénio.
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1 Introducéao

As medidas de nucleo da inflacao sdo indicadores que auxiliam o Banco Cen-
tral (BC) a atingir a meta inflacionaria com uma menor variagdo da politica
monetaria e, portanto, com uma menor varia¢ao no produto, consumo e em-
prego. No Brasil, o BC adotou um conjunto de medidas de ntcleo que sao
usadas para orientar a politica monetaria e justificar as decisdes tomadas para
o publico.

A ampla utilizagio do nicleo da inflagio em diversos paises! tem moti-
vado trabalhos recentes a investigar se as medidas de niicleo sdo realmente
Uteis para as autoridades monetarias. Bermingham (2010) avalia diferentes
medidas de ntcleo para os Estados Unidos e conclui que elas nao sao melho-
res do que simples modelos de referéncia para indicar a tendéncia e prever a
inflagao no longo prazo. No caso do Brasil, o trabalho de Silva Filho & Figuei-
redo (2011)? evidencia que as medidas de nicleo usadas pelo BC nio ajudam
a prever a inflagao e recomendam que elas sejam usadas com cautela.

Por outro lado, Marques et al. (2003) mostram que nos Estados Unidos as
medidas de ntcleo sdo tateis para a estabilidade de pregos e como indicado-
res de ajuste e de comportamento da infla¢ao no longo prazo. Considerando
dados do mesmo pais, Smith (2004) mostra também que usar uma medida
de nucleo para prever a inflacdo no longo prazo é melhor do que usar a pré-
pria série de inflagdo. Le Bihan & Sédillot (2000) chegam a mesma conclusao
usando dados da Franca e outros modelos de previsao.

Dessa forma, este artigo avalia as medidas de nucleo da inflagdo usadas
pelo BC do Brasil a partir de trés aspectos basicos, isto é, a auséncia de viés, a
dinamica de ajustamento e a capacidade de prever a inflagao no longo prazo.
Para isso, utilizam-se modelos de séries temporais para verificar a existéncia
de tais relagoes estatisticas entre a inflacdo e as medidas de nucleo ao longo
do tempo.

Silva Filho & Figueiredo (2014) é outro trabalho que também avalia o con-
junto de medidas de nucleo divulgadas pelo BC do Brasil. Nele, a analise se
concentra em aspectos de como as medidas sao construidas e no comporta-
mento das estatisticas descritivas; enquanto que neste trabalho, utilizam-se
critérios de avaliacdo das medidas baseados em modelos econométricos. Por-
tanto, esse artigo vem complementar a literatura ja existente sobre o tema com
a utilizagao de uma metodologia distinta.

Sao basicamente duas as principais contribui¢des deste trabalho. A pri-
meira é a utiliza¢do de um algoritmo de previsao fora da amostra que fornece
uma avaliacdo mais realista da capacidade preditiva dos nucleos e mais con-
sistente em relacdo a escolha do namero de previsdes. A segunda sao as evi-
déncias empiricas obtidas com dados do Brasil, as quais podem servir para
orientar a discussao tedrica e a construcao de novas medidas de ntucleo.

Além desta introdugao, este trabalho esta organizado em mais cinco segoes.
Na secdo 2, é apresentado o problema e as abordagens para mensurar o ntcleo
da inflagdo. A se¢do 3 faz uma revisao da literatura sobre as principais medi-
das de nucleo. Na secdo 4, definem-se os critérios de avaliagao e o algoritmo

1'Ver Wynne (2008) para uma revisio sobre a utilizacio do nitcleo da inflacio pelos Bancos
Centrais dos principais paises.

%Na sua versio original de texto para discussdo, este foi o primeiro trabalho que avaliou as
medidas de nicleo usadas pelo BC e influenciou em 2009 a substituicao de duas medidas de
nucleo que vinham sendo usadas por outras duas que foram construidas neste mesmo trabalho.
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usado para testar a capacidade preditiva. Na secao 5, encontram-se os resulta-
dos da avaliacdo dos nucleos da inflagao usados pelo BC do Brasil. E por fim,
a se¢do 6 apresenta as conclusoes.

2 O problema e as abordagens para mensurar o nicleo da
inflacao

Como uma medida de ntcleo da inflagao é derivada a partir de uma medida de
inflagdo, é necessario compreender a relacao entre estas. Enquanto a inflacao
mensura a variagdo no preco de bens e servicos entre dois periodos, o nucleo
da inflagao captura apenas a parte da variacao de precos que é relevante para
as autoridades monetarias.

Dessa forma, o problema de mensurar o ntcleo consiste em definir a parte
da inflagao que é relevante e em propor um método adequado para estima-la.
Formalmente, a inflag¢do 7; observada no tempo t pode ser dividida em duas
partes complementares, um nucleo 77} e um componente, u; = 11, — 77;, que
representa a diferenca entre a inflacao e o nucleo, ou seja,

T = T+ Uy (1)

Como a equagao (1) descreve apenas uma identidade, é necessario fazer
alguma hipétese sobre o niicleo 7tj para identifica-lo a partir da inflacao obser-
vada 7t;. Conforme Roger (1998), ha duas hipéteses que sao geralmente usadas
— o nucleo como inflagao persistente e o ntcleo como inflagao generalizada.

A hipdtese de nucleo como inflagdo generalizada propde que a taxa de in-
flagdo é composta por um componente generalizado que afeta todos os precos
— definido como o nicleo — e um componente idiossincratico, que afeta ape-
nas o preco de um determinado produto alterando seu preco relativo. Dessa
maneira, a identidade (1) pode ser escrita como:

TG = n}g + Zaiﬂi,t (2)
i

onde 7, é a taxa de inflagdo, 7§ é o componente generalizado, considerado o
nucleo, os 7, ;’s sdao os componentes idiossincraticos e os a;’s sdo os pesos de
cada bem na cesta de produtos tal que } ; a; = 1.

Essa definicdo de nucleo se baseia na teoria quantitativa da moeda, se-
gundo a qual a inflacdo no longo prazo nao é afetada pelos precos relativos,
mas somente por movimentos generalizados nos precos, associados com a ex-
pansdo monetaria. Sendo assim, o BC deve considerar o nucleo da inflagao
como sendo o componente generalizado, pois é esta a parte da inflagao sobre
a qual a politica monetaria produz efeitos.

Ja a segunda hipdtese usada para estimar o nucleo é baseada na distin¢ao
entre a inflacdo persistente, a qual pode ser entendida como uma tendéncia
da inflagdo, e a inflacdo transitéria, que representa os choques como um im-
pacto temporario sobre os pre¢os. Dessa forma, a identidade em (1) pode ser
expressa como:

TZt - T(f"l'vt (3)

onde 7, é a taxa de inflacdo, ¥ é o componente persistente que representa o
nucleo e v; é o componente transitdrio.
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Como a politica monetaria tem um efeito defasado sobre os precos da eco-
nomia, a distin¢do entre movimentos de precos persistentes e transitorios é
importante, pois se 0 BC responde a um movimento temporario dos precos,
pode-se ter uma variabilidade nao desejada no crescimento do produto. Por
outro lado, se o BC ndo responde a um aumento persistente dos pre¢os logo
no inicio, pode-se ter um aumento sustentado na inflacdo, o que requer um
periodo mais prolongado de uma politica monetaria restritiva.

Apesar de a inflagao persistente ser uma hipdtese sem determinantes ted-
ricos bem definidos, costuma-se relacionar o componente persistente como
sendo relativo as pressdes da demanda agregada sobre a capacidade da econo-
mia, e 0 componente transitorio como resultado dos choques de oferta.

3 Maedidas de ntcleo

Como nao existe um consenso sobre a melhor medida para o ntcleo da infla-
¢ao, esta secdo sumariza as principais medidas proposta na literatura econo-
mica. Para isso, as medidas sao agrupadas de acordo com o método utilizado
para a estimacdo. Observa-se que as medidas de corte transversal sao as que
capturam a inflacdo generalizada, enquanto que as medidas de séries tempo-
rais buscam capturar a infla¢do persistente. Ja as medidas de painel, utilizam
conjuntamente as informacoes de corte transversal e de séries temporais para
estimar o nucleo.

3.1 Medidas de Corte Transversal

As medidas de corte transversal do niicleo da inflagdo sdao obtidas a partir da
aplicacdo de técnicas estatisticas sobre os dados da distribui¢ao dos precos em
cada periodo. Devido a simplicidade e facilidade na construcao dessas medi-
das, elas sao geralmente utilizadas pelos Bancos Centrais e disponibilizadas
por érgaos estatisticos.

Os nucleos por exclusido sdo as medidas mais tradicionais de ntcleo da
inflagdo e sdo construidas por meio da exclusdo dos produtos de maior vo-
latilidade que compdem o indice de prego, como alimentos e energia. Essas
medidas se baseiam tanto na ideia de que os mercados desses bens sdo fre-
quentemente atingidos por choques idiossincraticos quanto na ideia de que o
movimento desses precos refletem choques temporarios sobre a taxa de infla-
¢a0.3 As principais criticas feitas as medidas por exclusio sio a falta de um
critério que oriente a escolha dos itens que devem ser excluidos, e a perda de
informagdes relevantes com a exclusdo dos mesmos.

O ntucleo por médias aparadas, proposto por Bryan & Cecchetti (1994),
¢ calculado eliminando-se determinada porcentagem das caudas da distribui-
¢ao de corte transversal da variacao de pregos, ou seja, os itens que apresentam
variagOes de precos extremas em determinado periodo sao removidos. Essas
medidas se baseiam na defini¢do de nicleo como inflagdo generalizada e pro-
curam eliminar as variacOes extremas de preco como uma forma de estimar
o componente comum. Roger (1998) aponta que os principais problemas das
medidas de médias aparadas sdo que elas nao fazem a distin¢do entre distar-
bios persistentes e transitérios.

3Ver Hogan et al. (2001) para uma discussio mais detalhada das medidas por exclusao.
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As medidas reponderadas utilizam novos pesos para calcular o nucleo e
nao excluem nenhum item dos indices de precos. Bilke & Stracca (2007) calcu-
lam a medida de nicleo reponderando cada componente do indice de precos
de acordo com sua persisténcia relativa, mensurada por coeficientes autorre-
gressivos ou por um indicador de reversdo a média. Mostram que essa medida
na area do euro é altamente correlacionada com a politica monetaria do Banco
Central Europeu.

Os estudos aplicados para estimar o ntcleo da inflagdo no Brasil por meio
de medidas de corte transversal sao encontrados em Picchetti & Toledo (2000)
e Barros & Schechtman (2001), que propdem medidas de médias aparadas
para estimar o nucleo da inflagao.

3.2 Medidas de Séries Temporais

Diferente das medidas de corte transversal, as medidas de séries temporais
utilizam modelos estatisticos mais elaborados que procuram capturar o com-
ponente persistente da inflacdo. Nesse contexto, o problema de medir o ntcleo
é visto de duas maneiras equivalentes, ou seja, no dominio do tempo, como
um problema de decompor séries econdmicas em componente permanente
e transitorio, e no dominio da frequéncia, como um problema de separar os
componentes de baixa e alta frequéncia.

3.2.1 Dominio do tempo

Um dos principais trabalhos que abordam o problema de estimagao do ntcleo
no dominio do tempo é o de Quah & Vahey (1995), que propde uma medida
de nucleo da inflagdo baseada na estimag¢ao de um vetor autorregressivo estru-
tural (SVAR) com duas variaveis, a taxa de inflagdo e o produto agregado.

Quah & Vahey (1995) definem o ntcleo da inflagdo como o componente
que, no médio e longo prazo, ndo tem impacto sobre o produto real. Eles
utilizam, entdo, essa definicdo como restricdo de longo prazo para identifi-
car os componentes permanente e transitério na decomposi¢ao proposta por
Blanchard & Quah (1989). Resumidamente, Quah & Vahey (1995) adotam im-
plicitamente o conceito de niicleo como inflagao persistente ao associa-lo com
o componente permanente da inflacdo, que é estimado a partir do SVAR.

Uma das limita¢oes da metodologia empregada por Quah & Vahey (1995)
¢ que ela supde que existe apenas dois choques, um permanente e um transi-
torio, que afetam a inflag¢do e o produto. Com isso, Bagliano & Morana (2003)
estendem o trabalho de Quah & Vahey (1995) de um modelo bivariado para
um multivariado que inclui, além das variaveis inflagao e produto, outras va-
riaveis que contribuem para pressoes inflacionarias.

Para identificar o componente permanente nessa nova configuragao, Bagli-
ano & Morana (2003) utilizam o modelo de tendéncias comuns baseado em
Stock & Watson (1988) e King et al. (1991), o qual permite, a partir da exis-
téncia de uma relacao de longo prazo, decompor as variaveis do modelo em
um componente nao estacionario (choques permanentes) e um componente
estacionario (choques transitérios). No entanto, essa metodologia exige que a
inflagdo e as variaveis do modelo sejam nao estacionarias e cointegradas.

As principais criticas as medidas calculadas com base em modelos econo-
métricos de séries temporais sdo a grande dependéncia do tamanho da amos-
tra e a escolha das variaveis usadas no modelo, de forma que uma medida de
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nucleo, calculada em determinado periodo, pode ser completamente alterada
com o acréscimo de novos dados ou novas variaveis.

Entre os estudos aplicados ao Brasil, Picchetti & Kanczuk (2001) calculam
a medida proposta por Quah & Vahey (1995) e encontram que o nucleo esti-
mado dessa maneira, elimina os principais choques de oferta de curto prazo
identificados pelo BC do Brasil. Trompieri Neto et al. (2011) utilizam o mo-
delo de tendéncias comuns para estimar o niicleo e mostram que essa medida
nao apresenta viés e comporta-se como um indicador antecedente da inflagao.

3.2.2 Dominio da Frequéncia

A estimac¢ado do nucleo da inflagdo no dominio da frequéncia consiste em se-
parar os choques transitoérios, que sao relacionados aos componentes oscilaté-
rios de alta frequéncia, dos choques persistentes, que sdo associados a baixa
frequéncia. Assim, o ntcleo é geralmente estimado pela remog¢ao dos compo-
nentes oscilatérios de alta frequéncia da série de inflacao.

Entre os trabalhos que seguem essa abordagem se destaca o de Cogley
(2002), que propde uma medida simples utilizando um filtro de frequéncia
passa-baixo (low-pass), o qual permite a passagem da baixa frequéncia (infla-
¢do permanente) e atenua a alta frequéncia (inflagdo transitéria) da série de
inflagdo. Cogley (2002) aponta que a medida obtida com seu filtro nao se al-
tera com a inclusao de novos dados, diferente das medidas obtidas por outros
filtros tradicionais, como o proposto por Hodrick & Prescott (1997).

De maneira geral, as medidas obtidas por filtros passa-baixa sdo mais efeti-
vas na eliminacao de disttarbios transitérios do que os estimadores de influén-
cia limitada. No entanto, ndo ha um critério bem estabelecido para a escolha
dos parametros de suavizagdo utilizados nos filtros.

Dowd et al. (2011) utilizam o método de analise de ondaletas para esti-
mar o nudcleo da inflagdo no dominio da frequéncia e mostram que a medida
proposta por eles tem melhor desempenho do que as medidas tradicionais de
exclusao e influéncia limitada. Bagaee (2010) expande a analise feita na versao
inicial do trabalho de Dowd et al. (2011) e ameniza seus problemas com a es-
colha do tipo de ondaleta e a sensibilidade da estimacdo as condigdes iniciais,
estimando um nucleo mais consistente, mas que apresenta ainda distor¢oes
proximas do fim da amostra.

Ja o estudo de Santos (2012), estima o nicleo no dominio da frequéncia
para o Brasil e encontra evidéncias de que essa medida contribui para prever
a taxa de inflacao fora da amostra, possuindo caracteristicas estatisticas que
ajudam na condugao da politica monetaria.

3.3 Medidas de Painel

Por ultimo, as medidas de painel sdo aquelas que utilizam informagoes trans-
versais e temporais para estimar o nicleo. Nessa abordagem, os estudos traba-
lham com um painel formado pelo indice de preco desagregado, onde se tem
um grande nimero de observagdes, tanto na dimensao transversal (nimero
de subitens) quanto na dimensao temporal (nimero de periodos). Essa estru-
tura de dados proporciona a aplica¢do dos chamados modelos de fatores para
grandes conjuntos de dados, que vem se desenvolvendo a partir dos trabalhos
de Stock & Watson (1998), Forni et al. (2000) e Bai & Ng (2002).
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Giannone & Matheson (2006) estimam o nucleo aplicando o modelo de
fatores dinamicos aos dados de precos desagregados da Nova Zelandia. Eles
mostram que essa medida, quando comparada com outras, é uma boa estima-
tiva para a tendéncia da inflagao definida como a média mével centrada com
uma janela de dois anos.

Seguindo essa mesma modelagem de fator dindmico, mas usando uma me-
todologia de estado-espago, Kapetanios (2004) estima o nucleo para o Reino
Unido e mostra que o modelo de fatores possui capacidade preditiva para a
inflagao maior que os modelos de referéncia, como o autorregressivo.

No Brasil, o estudo de Alves (2009) estima o nucleo usando o modelo de
fatores dindmicos com a metodologia de Forni et al. (2000) e mostra que essa
medida é mais eficiente que o ndcleo por exclusao em termos de antecedéncia
da inflagao cheia no curto prazo.

4 Critérios de Avaliacao

Como as medidas de nucleo da inflacao sdo obtidas por diferentes métodos,
suas caracteristicas podem também ser bastante diferentes. Assim, é necessa-
rio estabelecer critérios bem definidos para identificar as medidas de nucleo
que possuem caracteristicas realmente Gteis a autoridade monetaria e ao pu-
blico em geral. Para isso, este trabalho adota critérios de avaliacdo com base
em testes econométricos para verificar se existem relagoes estatisticas entre a
medida de nucleo e a inflagdo que possam ser usadas para orientar a politica
monetaria.

Os trabalhos de Freeman (1998), Marques et al. (2003) e Ribba (2003) sao
as principais referéncias que iniciaram, de maneira rigorosa, a aplicacao de
testes econométricos de séries temporais para avaliar a rela¢ao de ajustamento
entre medidas de nucleo e a inflacdo. Entretanto, esses trabalhos se limitam
apenas ao caso em que a inflacdo e o nucleo sdo séries nao estacionarias e
cointegradas.

Mehra & Reilly (2009) seguem essa mesma abordagem, mas propoem tam-
bém critérios para avaliar o ajustamento quando as séries do ntcleo e da in-
flagdo sao estacionarias. A importancia dessa suposicdo é que a inflacao pode
ser considerada como estacionaria ou nao estacionaria dependendo do pais,
do periodo e da frequéncia das observag¢oes da série.

Uma medida de ntcleo, portanto, deve a principio satisfazer dois critérios.
Tais requisitos se referem as relacOes estatisticas de longo prazo as quais po-
dem ser verificadas por meio de modelos econométricos, a saber,

(i) Auséncia de viés

O primeiro critério que uma medida de nicleo da inflagcdo deve atender é
ser nao enviesada em relagdo a medida de inflagdo, ou seja, no longo prazo a
média do nucleo sera igual a média da inflacdo. Formalmente,

E(r}) = E(t;) (4)

Assumindo que as séries da inflagao {nt}thl e do nucleo {n’;}thl sdo estacio-

narias, o procedimento utilizado para decidir se o niicleo 7t} satisfaz o critério
de auséncia de viés é aplicar um teste F para verificar se a hipotese nula con-
junta [a = 0; f = 1] é atendida na seguinte regressao,
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ﬂt=a+/571?+€t (5)

Se a hipdtese nula nao for rejeitada, entdo a medida de nucleo 7 é néo
enviesada, no sentido de que as médias do ntcleo e da inflagdo sdo iguais no
longo prazo. O teste F usa erro padrao robusto a autocorrelagao e heterocedas-
ticidade, obtidos por meio do procedimento de Newey & West (1987, 1994).

(ii) Dinamica de ajustamento

O segundo critério determina como ocorre a dindmica de ajustamento en-
tre a inflacdo e o nicleo no longo prazo. Essa propriedade é til, pois se o
ajuste ocorrer principalmente por movimentos na inflagdo em dire¢ao ao nu-
cleo, entdo existe uma razao para se esperar que a inflagao va diminuir quando
esta estiver acima do niicleo. Para formalizar essa ideia, considere-se o modelo
proposto por Mehra & Reilly (2009):

k

Tepap = 70 = Ao + Ay (10, — 707) + Z“jnt—j+€1,t+h (6)
j=1
k

T, T = bO"'X;,(nt_TZ:)"'ijn;_]’+62,t+h (7)
j=1

onde 7,y e 7}, sdo, respectivamente, a inflagao e o nucleo h periodos a
frente, a; e b; sdo parametros, k € numero de defasagens, e e sy, €145 530
disturbios aleatorios com média zero.

Os coeficientes A; e Aj nas regressdes em (6) e (7) determinam, respec-
tivamente, como acontece o ajustamento da inflagdo e do nucleo h periodos
a frente, quando ocorre um desvio entre a inflacdo e o niacleo no periodo ¢.
Dessa forma, quando a inflagao estiver acima do ntucleo, espera-se que a infla-
¢do diminua (1 < 0) e que o nucleo nao seja afetado (A; = 0), pois nesse caso a
diferenca entre os dois é eliminada basicamente por movimentos da inflagao
em dire¢do ao nucleo.

De maneira geral, o critério (i), auséncia de viés, garante que o nucleo
nao subestima ou superestima a inflagao, refletindo seu verdadeiro comporta-
mento. Ja o critério (ii), a dindmica de ajustamento, implica que o ajuste de
longo prazo ocorre por meio de mudangas na inflagdo e nao no nucleo; ou seja,
o nucleo serve como um indicador de ajuste para a inflagao.

4.1 Previsdo fora da amostra

Os critérios de avaliagao vistos até agora se referem ao comportamento de
longo prazo das séries e ndo garantem que o nucleo seja capaz de ajudar a
prever a inflagdo. Dessa forma, esta se¢ao propde um experimento de previsao
fora da amostra para avaliar a capacidade preditiva das medidas de nicleo.

A previsao fora da amostra é um experimento que divide a amostra em
dois periodos. O periodo de ajuste, no qual os dados sao usados para iden-
tificar e estimar o modelo de previsdo, e o periodo de teste, cujos dados sao
utilizados para verificar a precisdo das previsdes do modelo.

Neste trabalho, o procedimento de previsdes fora da amostra simula uma
situagdo semelhante aquela em que os agentes econdmicos se encontram quando
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realizam suas previsoes para a inflacdo no mundo real. Dessa maneira, é pos-
sivel avaliar se a utiliza¢do do nucleo efetivamente contribui para prever a
inflagao.

Em qualquer procedimento de previsao fora da amostra, é necessario esco-
lher o namero de previsoes k e o horizonte de previsao h. O namero de pre-
visdes k é a quantidade de previsoes realizadas fora da amostra e, portanto,
influencia nos resultados dos testes usados para avaliar as previsoes. Ja o hori-
zonte de previsao h depende do interesse do agente por uma previsao de curto
ou longo prazo.

Escolhido o namero de previsdes k e o horizonte de previsao h, o proce-
dimento para realizar o experimento de previsao fora da amostra é definido
pelo seguinte algoritmo:

1. A amostra total de N observag¢oes é dividida em duas partes, periodo de
ajuste, formado pelas N —h — k + 1 primeiras observacdes, e periodo de
teste, formado pelas h + k — 1 observacoes finais.

2. O modelo de previsao é especificado e estimado apenas com os dados do
periodo de ajuste;

3. Uma previsao de h periodos a frente é realizada com o modelo especifi-
cado e estimado no item 2;

4. A primeira observacao do periodo de teste é adicionada ao periodo de
ajuste, e o processo é repetido a partir do item 2 de forma interativa.
Essa interacdo é finalizada quando a observa¢do N —h é adicionada ao
periodo de ajuste.

A figura 1 ilustra como uma amostra de tamanho N é divida entre o pe-
riodo de ajuste e o periodo de teste. Na interacao 1 as N —k —h+ 1 primei-
ras observagoes formam o periodo de ajuste e o restante das observagdes, o
periodo de teste. Em cada interagdo subsequente é incluida uma nova obser-
vagdo no periodo de ajuste até que, na interacao k, tem-se as N — h primeiras
observagdes no periodo de ajuste e as h observagoes finais no periodo de teste.

Interacéo 1
perfodo de gjuste perfodo de teste

L Il Il |

I I I 1

1 N-k-h+1 N-k-h+2 N
I nteragéo 2 ’

periodo de gjuste perfodo de teste

[ ol e

| | | —)

1 N-k-h+2 N-k-h+3 N
I nteracdo k ) )

perfodo de gjuste periodo de teste

| Il Il |

I I I 1

1 N-h  N-h+1 N

Fonte: Elaboragao propria.

Figura 1: Processo de divisao da amostra

O procedimento descrito pelo algoritmo acima simula a situacao na qual
os agentes possuem um numero limitado de dados para ajustar um modelo e
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fazer uma previsao. Em cada interagao esse processo é sistematicamente repe-
tido aumentando-se o niumero de dados disponiveis e gerando mais previsoes,
obtendo-se no final, um conjunto de previsoes fora da amostra.

A partir desse conjunto de previsoes, é possivel testar se um determinado
nucleo gera previsoes mais precisas do que as previsoes geradas com a propria
inflagdo, identificando, portanto, a série que prevé melhor a inflacdo em deter-
minado horizonte de tempo. Neste trabalho, as previsoes fora da amostra sao
realizadas para um horizonte de 3, 6, 9 e 12 meses a frente.

Por ndo haver um critério estabelecido sobre a escolha do inicio do periodo
de teste, utilizaram-se trés diferentes pontos, 2011.1, 2012.1 e 2013.1 que
fornecem 24, 36 e 48 previsdes, respectivamente. O intuito é obter resultados
mais consistentes em relacao a escolha do periodo de previsao.

Esse algoritmo segue os trabalhos aplicados as séries macroeconémicas,
como Stock & Watson (2002), Marcellino et al. (2006) e Bai & Ng (2008), nos
quais a previsao fora da amostra é recursiva, i.e., todas as previsdes sao ba-
seadas apenas nos valores passados da série até a data em que a previsao é
realizada. Os parametros do modelo sao estimados novamente em cada pe-
riodo, para cada modelo de previsao, usando os dados do inicio da amostra
até a data corrente. Como a especificacao dos modelos é definida por critérios
de selecdo baseados nos dados, a ordem do modelo pode mudar quando se
adiciona um novo dado a amostra.

(iii) Capacidade preditiva

Uma das abordagens que geralmente se aplica na avaliacdo preditiva de
nucleos, como em Hogan et al. (2001), Cogley (2002), Rich & Steindel (2007),
Bermingham (2010) e outros, considera o seguinte modelo:

Tph — T = @+ P70 — T07) + ey (8)

onde 7, € a taxa de inflacdo anualizada e 7t; é a medida de niicleo anualizada.

A vantagem desse modelo, além da sua simplicidade, é que ele permite
uma facil interpretacdo dos parametros estimados. No entanto, a literatura
sobre previsao tem mostrado que um modelo que explica um fendmeno nao
necessariamente é o melhor modelo para previsao (ver Shmueli (2010)). Dessa
forma, este artigo considera uma versao mais geral do modelo (8):

P q
Tep =+ Zﬁint—iﬂ + Zyjn;jﬂ terip 9)
io1 )

Observe-se que impondo restri¢oes sobre os parametros do modelo (9) ob-
temos o modelo (8) como um caso particular. Para isso, faga f; =1—-y;, ;i =0
parai=2,---,pey;=0paraj=2,-,q.

O modelo (9) gera previsdes h passos a frente de maneira direta e, ao inserir
defasagens das variaveis, permite obter uma fun¢do de autocovaridncia mais
flexivel. O ganho de utilizar essa forma mais geral tem um custo de dificultar
a interpretacdo do modelo. No entanto, como o objetivo é apenas de previsao
e ndo o de testar hipoteses tedricas, esse custo torna-se irrelevante. Nesse caso,
usar o modelo mais geral traz ganhos em termos de previsao.

O modelo de referéncia (benchmark) usado para comparar as previsoes é o
modelo (9) sem a variavel nicleo, ou seja:
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p
Tp=a+ Zﬁint—iﬂ +eih (10)
i=1

Assim, considera-se que uma medida de nucleo possui capacidade predi-
tiva se os erros de previsao obtidos com o modelo (9) sao menores que os erros
de previsao obtidos com o modelo de referéncia (10).

Vale observar que nao ha grandes limitagoes em termos de previsao ao
se usar em um modelo apenas a inflacdo e os nicleos sem considerar outras
variaveis economicas. O extenso trabalho de Ang et al. (2007) mostra que para
os Estados Unidos, o modelo ARMA que utiliza apenas a inflagdo passada
apresenta uma previsao da inflagdo mais precisa do que modelos que incluem
outras variaveis da atividade econdmica ou a estrutura a termo da taxa de
juros. Para o Brasil, Arruda et al. (2011) indicam que, dentro da classe dos
modelos ARMA, a inflagdo é melhor prevista com um modelo autorregressivo
(AR).

Assim, concorda-se com a ideia apontada por Silva Filho & Figueiredo
(2011) de que se uma medida de ndcleo nao contribui para uma previsao
mais precisa quando a inflacdo passada esta presente, é improvavel que essa
medida seja Gtil quando se adiciona outras variaveis ao modelo de previsao.

Os modelos descritos nas equacgdes (9) e (10) foram estimados por meio
de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) e os numeros de defasagens p e g
foram escolhidos de forma a minimizar o Critério de Informagao Bayesiano
(BIC).

Embora nio exista um critério tedrico mais rigoroso de escolha do valor
maximo para p e ¢, trabalhos sobre previsao macroeconémica, como Stock &
Watson (2002) e Marcellino et al. (2006), seguindo o principio da parcimoénia
(Box & Jenkins 1970), escolhem valores pequenos para diminuir o nimero
de parametros estimados e a incerteza das previsdes. Outro motivo, é que as
escolhas de valores maximos muito elevados, aumentam o tempo de processa-
mento das simula¢des de previsdes fora da amostra.

Marques et al. (2003) argumentam ainda que os nucleos nao devem ser
avaliados por suas capacidades preditivas, considerando que um bom predi-
tor da inflacdo deve ser capaz de capturar os movimentos de curto prazo dos
precos e que, por defini¢do, as medidas de nucleo excluem esses movimen-
tos. Mesmo concordando com essa critica, a mesma se aplica somente para
previsoes de curto prazo, e os nucleos ainda podem ser avaliados por sua ca-
pacidade preditiva no médio ou no longo prazo.

5 Resultados

Nesta se¢do, sdo apresentados os resultados da aplicagdo dos critérios de ava-
liag¢do das principais medidas de nucleo da infla¢ao usadas pelo BC do Brasil.
A avaliacdo é realizada de janeiro de 1996 a dezembro de 2013, por este ser
o periodo no qual as medidas de nucleo calculadas pelo BC sao disponibiliza-
das. Primeiro, descreve-se as medidas avaliadas e, depois, os resultados dos
testes para cada critério de avaliacdo sao discutidos.*

4Todos os procedimentos descritos sio implementados no ambiente estatistico R (R Deve-
lopment Core Team 2014), o que garante uma facil replicacdo dos resultados deste trabalho.
O cédigo (script) e os dados estdo disponiveis em https://github.com/cristianolbr/
Avaliando-Nucleo-Inflacao


https://github.com/cristiano1br/Avaliando-Nucleo-Inflacao
https://github.com/cristiano1br/Avaliando-Nucleo-Inflacao
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5.1 Descricao das medidas de nicleo da inflagcao do BC

Entre as cinco medidas de nucleo da inflacdo disponibilizadas pelo BC do
Brasil, as escolhidas neste trabalho sdo o nacleo por exclusao sem monitorados
e alimentos no domicilio (IPCA-EX), o ntcleo por exclusdo ex2 (IPCA-EX2), o
nucleo de dupla ponderacao (IPCA-DP) e o nicleo de médias aparadas com
suavizagao (IPCA-MS). O nucleo de médias aparadas sem suaviza¢ao nao foi
incluido por ser disponibilizado somente a partir de janeiro de 2001, estando
fora do periodo de anélise adotado.

Todas as medidas de ntcleo usadas pelo BC do Brasil sao calculadas a par-
tir do Indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) que é o indice de infla-
¢do oficial adotado no sistema de metas de inflacdo. Silva Filho & Figueiredo
(2014) fazem uma revisdo completa de todas essas medidas.

A construg¢ao do nudcleo por exclusao sem monitorados e alimentos no do-
micilio (IPCA-EX) consiste em excluir os itens dos grupos Alimenta¢do no
Domicilio e Pre¢os Administrados por Contrato e Monitorados. Para o nucleo
por exclusdo ex2 (IPCA-EX2), excluem-se apenas os itens que apresentam de
maneira consistente maiores volatilidades ao longo da amostra. Conforme o
Banco Central do Brasil (2009), o ntcleo IPCA-EX2 exclui 12 dos 52 itens que
compode o IPCA, sendo que dez pertencem ao grupo Alimentacao no Domicilio
e dois ao dos Precos Administrados por Contrato e Monitorados.

Ja o nucleo de médias aparadas com suavizacao (IPCA-MS) elimina 40%
dos itens que apresentam varia¢des extremas (sendo 20% de cada cauda da
distribuicdo) e recalcula o indice de inflagdo utilizando apenas a parte cen-
tral da distribui¢ao. Como alguns precos controlados apresentam variagoes
elevadas mais infrequentes, poderia haver uma eliminag¢ao sistematica desses
itens, provocando uma subestimac¢do do calculo do nucleo. Para evitar esse
problema, o BC suaviza essas variagoes em doze parcelas iguais.

Diferente do ntcleo por exclusao (IPCA-EX2) e do nucleo de médias apa-
radas com suavizagao (IPCA-MS), que excluem os itens mais volateis ou os
que apresentam precos com variagdes extremas, o nucleo de dupla pondera-
¢ao (IPCA-DP) inclui todos os itens, mas dd um peso menor para aqueles que
apresentam maior volatilidade. Assim, os pesos originais de cada item do
IPCA sdo ponderados novamente considerando-se a respectiva volatilidade
conforme mostrado em Banco Central do Brasil (2009).

A Figura 2 mostra a série do IPCA e dos trés ntcleos da inflacao calculados
pelo BC. Ao se comparar o comportamento de cada nicleo com o do préprio
IPCA, percebe-se que as séries no longo prazo se movem na mesma direcao.
No entanto, para verificar a influéncia de uma série sobre a outra, é feita na
préxima secdo uma analise formal com a aplicagao dos critérios de avaliacao
definidos anteriormente.

5.2 Testes dos critérios de avaliacao

Antes de aplicar os critérios de avaliagdo definidos neste trabalho, é necessa-
rio identificar se as séries da inflagcdo e do nicleo se comportam ou nao de
forma estacionaria no periodo de analise. Para isso, utilizaram-se dois testes
complementares. O teste de Dickey Fuller Aumentado (ADEF), proposto por
Said & Dickey (1984), no qual a hipdtese nula é a presenca de raiz unitaria; e
o teste KPSS proposto por Kwiatkowski et al. (1992), onde a hipdtese nula é
que a série observada é estacionaria.
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Fonte: Elaboragao propria a partir dos dados do BCB-Depec.
Figura 2: Nucleos da Inflagdo e IPCA

Como esses testes possuem hipdteses nulas opostas, a utilizacao dos dois
possibilita uma conclusdao mais acurada, uma vez que se pode distinguir entre
séries com comportamento estacionario (os testes apontam estacionariedade),
séries com comportamento nao estaciondrio (os testes apontam nao estacio-
nariedade), e séries nas quais os dados nao sao suficientemente informativos
para saber se a série é estacionaria ou nao (os testes apontam conclusdes diver-
gentes).

Tabela 1: Procedimento dos testes de estacionariedade

Teste  Modelo Estimado Hipétese Estatis-
Nula tica

ADF Ay =ag+yy_1 +art+ X5 pidpr_jwr +uy =0 Tet

Ay =ap+yye-1+ Z;‘:l BiAyt—is1 +uns y=0 T
Ay =ypr-1 + Zi‘(:] BiAyt_it1 + U3y y=0 Tnc
KPSS y;=C&t+ri+ée; =19 Mg
Vi =T+ & T =10 um
Nota: a defasagem k é escolhida com base no critério de informagao de Akaike

(AIC).
Fonte: Elaborado a partir de MacKinnon (1996) e Kwiatkowski et al. (1992).

A Tabela 1 apresenta os procedimentos adotados para realizar os testes de
estacionariedade. No teste ADF, pode-se ter o caso da série ser estaciondria
em torno de uma tendéncia linear (7,), em torno de um constante (7.) ou em
torno de zero (7,.), j& no teste KPSS, tem-se que a série pode ser estacionaria
em torno de uma tendéncia linear (7,) ou de uma constante (17,,). A escolha do
tipo de estacionariedade testada e da respectiva estatistica de teste se baseou
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na analise grafica das séries por meio da Figura 2.

A Tabela 2 mostra o resultado da aplicagao dos testes ADF e KPSS as sé-
ries dos nucleos e do IPCA. Os testes sdao aplicados em dois periodos diferen-
tes para assegurar que o resultado nao se modifica dentro desse intervalo da
amostra®. As estatisticas indicam que todas as séries sao classificadas como es-
tacionaria por ambos os testes, a um nivel de significincia de 5%, no periodo
inicial e final.

Tabela 2: Resultados dos testes de estacionariedade

Série Periodo 1 (1996-2009) Periodo 2 (1996-2014)
ADF KPSS ADF KPSS
IPCA 7. =-583" 1,=020 7 =-370" 1,=0,18

IPCAEX  7,=-3,99" 1,=0,12 7, =-2,88" 1,=0,12
IPCAEX2 17,=-4,96" 1,=0,19 7.=-4,63" 1,=0,15
IPCA-MS  7,=-3,18" 1,=0,22 7, =-3,91" 1,=0,19
IPCADP  7,=-4,86" 1,=0,15 7.=-578" 1,=0,11

ok

indica que se rejeita a hipétese nula ao nivel de significancia de 5%.

Nota: Os valores criticos dos testes ADF e KPSS sao baseados nos trabalhos
de MacKinnon (1996) e de Kwiatkowski et al. (1992), respectivamente.
Fonte: Elaboragao propria.

Tendo verificado que o pressuposto de estacionariedade é adequado ao
comportamento das séries em estudo, analisa-se agora se os critérios de avali-
acdo sao atendidos pelas medidas de nucleo da inflagao utilizadas pelo BC.

O primeiro critério é o de auséncia de viés. A Tabela 3 mostra o resultado
do teste F para verificar se existe diferenca estatistica entre a média da infla¢ao
e do nucleo. Considerando um nivel de significancia de 5%, o teste F indicou
que os nucleos IPCA-EX, IPCA-EX2 e IPCA-MS atenderam ao critério (i) de
auséncia de viés.

Ja o niicleo IPCA-DP apresentou evidéncia de que é enviesado no periodo
analisado. Dado a regressao na Tabela 3 para o IPCA-DP, observa-se que o
teste F indica intercepto diferente de zero e inclinagao diferente de um. Dessa
maneira, o nucleo IPCA-DP deve ser usado com cautela pelo BC.

Tabela 3: Resultado do teste F para auséncia de viés da
medidas de nucleo

Nucleo Parametros Estimados  Teste F (valor p)!
T =a+ B+ & Hy:a=0ep=1
IPCA-EX 7= 0,068+0,9657; 0,0608
IPCA-EX2 7, =-0,041+1,1057; 0,6904
IPCA-MS 7, =-0,078+1,172m7; 0,7659
IPCA-DP 7, =-0,093+1,2177; 0,0165

I valor p calculado usando erro padrio robusto a autocorrelagio e
heterocedasticidade de Newey & West (1987, 1994).
Fonte: Elaboracao propria.

5Isto é importante pois a amostra é reduzida para realizacio das previsdes fora da amostra.
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O segundo critério a ser avaliado é o da dindmica de ajustamento. Para
isso, a Tabela 4 apresenta os coeficientes de ajustamento estimados a partir
das equagoes (6) e (7).

Quando se considera os niicleos IPCA-EX2 e IPCA-MS, o resultado do teste
t mostra que para todo horizonte #, o coeficiente da inflacdo A, é negativo e o
coeficiente do ntucleo /\2 é estatisticamente igual a zero, como esperado. Isso
indica que quando existe um desvio entre o IPCA e um desses nicleos, é o
IPCA que se move em dire¢do ao nucleo, e nao o contrario. Essa evidéncia
é encontrada para um horizonte de 3, 6, 9 e 12 meses a frente, ou seja, um
desvio entre a inflacao e o nicleo hoje faz com que a inflagao se ajuste até um
ano depois.

Tabela 4: Resultados do teste t para os coeficientes de ajusta-
mento da inflacdo e do nulceo

Nécleo h=3 h=6 h=9 h=12
A /\2 A /\2 Ap /\71 Ap /\71
IPCA-EX  -0,65 0,22 -0,77 0,09 -0,84 -0,01 -0,69 -0,04
(0,000 (0,04) (0,000 (0,49) (0,000 (0,96) (0,000  (0,78)
IPCA-EX2 -0,97 0,11 -1,23 -0,19 -1,10 -0,30 -0,98 -0,17
(0,000 (0,53) (0,00) (0,20) (0,000 (0,11)  (0,00)  (0,40)
IPCA-MS -0,87 -0,04 -1,03 -0,09 -0,91 -0,06 -0,82 -0,14
(0,000 (0,77) (0,000 (0,49) (0,000 (0,65 (0,000  (0,38)
IpPCA-DP  -1,15 -0,17 -1,46 -0,60 -1,38 -0,48 -1,01 -0,31
(0,000 (0,43) (0,000 (0,000 (0,000 (0,03 (0,000  (0,26)

Nota: o valor entre parénteses é o valor p do teste ¢ para a hipétese nula do
coeficiente ser igual a zero usando erro padrao robusto a heterocedasticidade
de White (1980). O numero de defasagens k foi escolhido com base no critério
de informagao de Akaike (AIC) para o maximo de 6 defasagens.

Fonte: Elaboragao propria

Ja o nacleo IPCA-DP apresentou um resultado diferente. O coeficiente de
ajustamento da inflacdo Aj, foi negativo e significante como esperado, mas o
coeficiente de ajustamento do nucleo A} foi também negativo e significante
nos horizontes de 3 e 12 meses. Com isso, tanto o IPCA como o préprio nu-
cleo IPCA-DP diminuem quando ocorre um desvio entre eles, sugerindo que
o nucleo IPCA-DP nado é um bom indicador de ajuste para a inflagao.

Para o nucleo IPCA-EX, o teste t indica o resultado esperado para os coefici-
entes de ajustamento para os horizontes de 6, 9 e 12 meses a frente. Entretanto,
quando se considera o horizonte de 3 meses a frente, ha evidéncia de que o
IPCA-EX é influenciado pelo IPCA, pois apresenta coeficiente de ajustamento
do nucleo, 1 Positivo e significante.

As medidas IPCA-EX2 e IPCA-MS foram as Unicas que apresentaram a di-
namica de ajustamento esperada para todos os horizontes de tempo escolhido,
ou seja, é o IPCA que se move em diregdo a esses nucleos. No trabalho de
Gamber et al. (2013) encontra-se resultado semelhante com a aplicagao do
mesmo modelo de ajustamento com dados dos Estados Unidos para o nucleo
por médias aparadas.

Ja para as medidas IPCA-EX e IPCA-DP, o ajuste pode ocorrer também por
meio de movimentos do ntcleo, dependendo do horizonte de tempo. Essa ca-
racteristica é indesejavel, pois impossibilita a utilizacao dessas medidas como
indicadores da trajetoria de longo prazo da inflagao, i.e., uma diferenca entre
o nucleo e a inflagao hoje podera ser corrigida por movimentos de ambos, ndo
sendo claro qual é o efeito do ntucleo sobre a inflacao.
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Em suma, observa-se que em todos os casos o coeficiente de ajustamento
da inflacdo A, foi negativo e significante, indicando que o IPCA é influenciado
por todos os nucleos. No entanto, as medidas IPCA-EX e IPCA-DP sao tam-
bém influenciadas pela inflagdo, o que é uma caracteristica indesejavel para
um nucleo.

5.3 Capacidade Preditiva

Como a politica monetaria tem um efeito defasado sobre a economia, o BC
analisa o comportamento futuro da inflacdo antes de estabelecer sua politica.
Assim, se a previsdo com uma medida de nucleo é melhor do que a previsao
com a propria inflagdo, entdo existe evidéncia de que essa medida deve ser
usada como um instrumento auxiliar na formulacao da politica monetaria.

O experimento de previsdao fora da amostra descrito na segao 4.1 é utili-
zado agora para avaliar a capacidade preditiva das medidas de ndcleo em pre-
ver o IPCA futuro comparada com a capacidade preditiva do proprio IPCA.
Assim, espera-se que os modelos que utilizam os ntcleos apresentem um erro
de previsao menor que o erro do modelo que utiliza apenas o IPCA.

Como a variagao do IPCA em um més especifico ndo é de interesse prima-
rio para o BC, transforma-se as séries de variagbes mensais para variagbes em
12 meses antes de realizar as previsoes e os testes nesta subse¢ao. A escolha
da variacao do IPCA em 12 meses se deve ao fato de ser este o intervalo de
tempo usado no sistema de metas.

& — IPCA
--- IPCA-EX
- IPCA-EX2

---- IPCA-MS
——- IPCA-DP

15

10
|

2000 2005 2010 2015
Fonte: Elaboragao propria a partir dos dados do BCB-Depec.

Figura 3: Variacdo percentual em 12 meses do IPCA e dos nucleos da
inflacao

A Figura 3 apresenta as séries transformadas para variagdo em 12 meses.
Aplicando-se os testes de estacionariedade da Tabela 2 obtém-se que as sé-
ries transformadas sao também estaciondrias. O grafico das séries sugere que
todas as medidas de nicleo possuem um comportamento dindmico aderente
ao IPCA apesar de algumas vezes apresentarem informacao divergente sobre
quando o nivel de inflagao esta acima ou abaixo do nucleo.

A Tabela 5 apresenta os valores da raiz do erro quadréatico médio (REQM)®
relativo ao REQM do modelo de referéncia para horizontes selecionados (h =
3, 6, 9 e 12) e diferentes periodos de previsdo fora da mostra (k =24, 36 e
48). Se um determinado modelo possui REQM relativo menor (maior) que 1,
significa que esse modelo apresentam REQM menor (maior) que o REQM do
modelo de referéncia.

SREQM = D:tT:I (vt —9;)%/T onde y; é a série observada e ; é a série prevista.
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Tabela 5: REQM obtido com os nucleos relativo ao
REQM do modelo de referéncia

Série utilizada Horizonte (meses)
(periodo fora da amostra) 3 6 9 12
(2013.1 - 2014.12, k = 24)

IPCA 1,00 1,00 1,00 1,00
IPCA-EX 1,35 1,39 1,67 2,87
IPCA-EX2 1,12 1,32 1,45 1,49
IPCA-MS 1,00 1,00 0,99 1,48
IPCA-DP 0,99 0,94 0,88 0,91
(2012.1 - 2014.12, k = 36)

IPCA 1,00 1,00 1,00 1,00
IPCA-EX 1,30 1,31 1,39 1,69
IPCA-EX?2 1,17 1,40 1,31 1,35
IPCA-MS 1,06 1,00 1,01 1,53
IPCA-DP 1,09 1,05 1,11 1,27
(2011.1 - 2014.12, k = 48)

IPCA 1,00 1,00 1,00 1,00
IPCA-EX 1,28 1,22 1,31 1,62
IPCA-EX?2 1,13 1,28 1,24 1,25
IPCA-MS 1,08 1,00 1,00 1,45
IPCA-DP 1,06 1,03 1,08 1,19

Nota: O modelo de referéncia utiliza apenas a série IPCA.
Fonte: Elaboragao propria

O REQM relativo indicou que apenas as previsdes com o nucleo IPCA-DP
apresentaram um erro menor do que as previsoes do modelo de referéncia. No
entanto, esse resultado é encontrado somente no periodo de 2013.1 a 2014.12.
Quando se consideram os periodos de 36 e 48 meses fora da amostra, o resul-
tado nao se mantém e o REQM do IPCA-DP passa a ser maior que o REQM
do IPCA. Assim, o ganho obtido em termos de previsdes mais precisas nao
foi consistente, pois, somente em um dos trés periodos de previsao fora da
amostra, o modelo usando o IPCA-DP obteve um erro menor.

Ja as previsoes usando os nacleo IPCA-EX, IPCA-EX2 e IPCA-MS apresen-
taram um REQM relativo maior que 1 para todos os horizontes e periodos de
previsao fora da amostra, com excec¢ao do horizonte de 9 meses a frente para o
periodo de 24 meses fora da amostra, no qual o IPCA-MS tem um REQM rela-
tivo de 0,99. Isso indica que esses ndcleos nao acrescentaram poder preditivo
ao modelo e que, em alguns casos, aumentam o erro de previsao.

O fato da capacidade preditiva dos niicleos ser menor que a do IPCA para
horizontes de 3 e 6 meses, corrobora o resultado encontrado por Silva Filho &
Figueiredo (2011) de que os ndcleos nao ajudam a explicar a inflagdo no curto
prazo. No entanto, esperava-se que para horizontes de tempo mais longo,
como 9 e 12 meses, os nucleos contribuissem para uma previsao melhor, em
termos de um menor REQM, o que nao aconteceu.

De maneira geral, os resultados da previsao fora da amostra indicam que
os nucleos nao possuem capacidade preditiva maior que o proprio IPCA para
prever a inflagdo em um horizonte de até 12 meses a frente. Esse fato reforca
as evidéncias encontradas por Freeman (1998) e Bermingham (2010) de que os
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nucleos ndo apresentam um desempenho superior para previsoes da inflacao
de longo prazo quando comparados com simples modelos de referéncia.

6 Conclusao

Este artigo teve como propoésito realizar uma avaliagao compreensiva das me-
didas de nucleo utilizadas pelo Banco Central do Brasil. A partir de mode-
los econométricos de séries temporais, trés aspectos basicos das medidas de
nucleo foram avaliados, a auséncia de viés, a dindmica de ajustamento e a
capacidade de prever a inflagao no longo prazo.

Das quatro medidas, o nicleo por médias aparadas suavizadas (IPCA-MS)
e o nucleo por exclusdo ex2 (IPCA-EX2) foram os que apresentaram melhor
desempenho. Por meio de testes empiricos, mostrou-se que o nucleo IPCA-
MS e o IPCA-EX2 ndo possuem viés e servem de indicador de ajuste para a
inflagao no longo prazo. Ja as outras duas medidas, o ntcleo por exclusao sem
monitorados e alimentos no domicilio (IPCA-EX) e o ntcleo de dupla pon-
deracao (IPCA-DP), ndo indicaram a trajetéria da dindmica de ajustamento
esperada. Além disso, o IPCA-DP mostrou-se enviesado em rela¢do a inflagao
no periodo analisado, devendo ser utilizado com ressalvas.

Com relagdo a capacidade preditiva, nao se obteve resultados consistentes
no sentido de que as previsdes de longo prazo obtidas com os nucleos sejam
mais precisas do que as previsdes que se obtém com a prépria inflacao. Tal
resultado indica que os ntcleos usados pelo BC do Brasil ndo ajudam a prever
a inflagdo, considerando a abordagem e o modelo de previsao usados neste
trabalho.

Destaca-se ainda que os resultados encontrados se restringem ao Brasil e
ao recente periodo caracterizado pela estabilizacdo da inflagdo apds o Plano
Real. Assim, uma extensdo natural deste trabalho seria aplicar a metodolo-
gia de avaliacdo para outros paises e verificar se os resultados permanecem
robustos.
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Apéndice A

Economia Aplicada, v.20, n.1

Tabela A.1: Especificacao dos modelos

de previsao no final da amostra

IPCA EX EX2 MS DP
h P pq4 pq pq piq
3 2 3;2 42 1;2 1;2
6 2 2;2 32 1;2 152
9 2 3;1 2;1 1;2 12
12 2 3;4 251 4:1 251

Nota: A escolha das defasagens p<4eq<4

dos modelos é baseada no critério BIC.

Fonte: Elaboragao propria
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1 Introducéao

A insolvéncia da divida publica produz efeitos negativos em dmbito macro
e microecondmico. Como mostram Sargent & Wallace (1981), esse problema
impede a estabilidade de precos afete o desempenho da atividade econdmica
(Gong et al. 2001), elevando por isso mesmo a necessidade de maiores taxas
de juros no longo prazo (Afonso & Rault 2007), além de influenciar, de forma
negativa, o mercado financeiro e as decisdes de consumo e investimento por
parte dos agentes econémicos. Com efeito, uma leve alta nos niveis dos dé-
ficits é o bastante para reduzir a quantidade ou eficiéncia do investimento,
provocando uma redug¢ao no crescimento econdémico (Moss & Chang 2003).

Quando a divida publica pode ser considerada sustentavel? Respostas
conhecidas na literatura economica sao: (i) a divida publica é sustentavel
quando seu montante em rela¢ao ao PIB converge sempre para um nivel ini-
cial by (Blanchard 1990); (ii) mais especificamente, o conceito de sustenta-
bilidade da divida refere-se “... a questdo de saber se o governo esta cami-
nhando para acumulag¢ao de endividamento excessivo, que em ultima analise,
pode ameacar a estabilidade de precos. Uma divida é considerada ‘excessiva’
e, por conseguinte, insustentavel, quando o governo nao satisfaz uma restri-
¢do de orgcamento intertemporal e, consequentemente, sua divida nao pode
ser compensada pelos excedentes primarios futuros esperados de igual valor
presente” (Luporini 1999, p. 9); (iii) ou ainda, a divida de um pais ou regido
é considerada sustentavel quando o superavit primario corrente é suficiente
para estabilizar a relacdo divida/PIB (Goldfajn 2002).

Do ponto de vista empirico, os trabalhos iniciais que testam a hipotese
de sustentabilidade, fizeram uso de testes da raiz unitaria sobre a razao da
divida da unidade econémica e do PIB. Faz-se também necessario recorrer a
mecanismo de carater intertemporal de modo a combater o aumento da di-
vida pré-existente. Ainda que os governos emitam moeda e titulos de modo
a saldar suas obrigacdes, ndao recomenda-se uma trajetoria indefinida de act-
mulo da divida. Esse enfoque incentivou a analise quantitativa que fez uso de
testes de cointegracdo entre as receitas e despesas publicas. Em alguns casos,
taxas de juros foram acrescentadas. Mais recentemente, Bohn (2007) propos
um teste de solvéncia da divida publica, com vantagens em relagdo aos testes
de cointegrac¢ao, baseado na estimac¢ao de uma funcao de reacdo do governo.

No Brasil, desde o Programa de A¢ao Economica do Governo (PAEG) em
1964, o governo tem se preocupado com a sustentabilidade de sua divida. Du-
rante as décadas de 1970 e 1980, observou-se uma eleva¢ao da divida publica
em decorréncia das crises internacionais (crise do petréleo, em 1973 e 1979),
da recessao norte-americana, da crise da divida externa em 1982 e, da falta
de acompanhamento e transparéncia das contas publicas — s6 o déficit prima-
rio da economia brasileira era de 4,2%, em 1985/1986, e 5,8% do PIB, em
1987/1989 (Giambiagi & Além 2000).

Sobretudo depois da crise financeira dos estados, entre 1995 e 1998, os
esfor¢os do governo se voltaram para o controle da divida interna do setor
publico. Os governos estaduais alegavam perdas de receitas do ICMS em de-
corréncia da Lei Kandir. Os déficits primarios estaduais representavam, em
média, 0,4% do PIB, enquanto o superavit do Governo federal era de 0,3% do
PIB.

Com efeito, reformas institucionais foram implementadas visando & manu-
tencao de superavits fiscais primarios e sustentabilidade da divida no Brasil.
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O Programa de Reestruturacao Fiscal e Financeira (Lei 9.496/97) promoveu
uma reforma fiscal nos estados brasileiros baseada na venda de ativos estadu-
ais, principalmente das companhias estaduais de distribui¢ao de energia elé-
trica, na privatizacdo e liquida¢ao dos bancos estaduais, no refinanciamento
das dividas estaduais e municipais (Mora & Giambiagi 2005).

O Programa de Estabilizacao Fiscal de 1998 estabeleceu as metas de su-
peravits primarios do setor publico, e a Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei
Complementar 101 de 2000) fixou os limites dos gastos com pessoal e endi-
vidamento publico, além dos mecanismos claros para a corre¢ao de eventuais
desvios, restringindo a atuacao da politica fiscal (Rocha & Giuberti 2008).

Entretanto, a utilizacao do IGP-DI como indice de correcdo monetaria das
dividas estaduais tem dificultado que os seus estoques da divida sejam dimi-
nuidos (Mora & Giambiagi 2005). De acordo com Pellegrini (2012), a divida
dos governos estaduais aumentou, entre 2006 a 2011, em R$ 111,4 bilhdes,
pois o pagamento de juros da mesma sao maiores, em média, do que os supe-
ravits primarios dessas unidades federativas.

Dessa forma, surge naturalmente a pergunta se as dividas dessas unidades
da federagao sao sustentaveis no longo prazo. Em outras palavras, serd que
do ponto de vista estatistico os superavits primarios gerados pelos estados
brasileiros sdo suficientes para manter as suas dividas sustentaveis no futuro?

Assim, no presente estudo, pretende-se responder essa pergunta por meio
da comparagao entre superavit primario e o montante da divida puablica. Para
tanto, utiliza-se a funcdo de resposta fiscal dos estados brasileiros proposta
por Bohn (2007) e de dados em painel no periodo de 2000-2010. Todavia,
ha a possibilidade de que as reagdes por parte dessas unidades federativas
analisadas sejam diferentes. Estados brasileiros com maiores niveis de divi-
das passadas deveriam gerar maiores superavits primarios no presente. Dessa
forma, no presente estudo, estende-se o0 modelo de Bohn (2007) e incluem-
se efeitos limiares (threshold) de acordo com a metodologia desenvolvida por
Hansen (1999). A utilizacdo do modelo de Bohn em uma estrutura de dados
em painel com efeito threshold ainda nao foi utilizada para analise da sustenta-
bilidade da divida. Assim, resta evidente a contribuicao do presente estudo ao
propor uma abordagem metodoldgica diferenciada, a qual gera novas evidén-
cias empiricas sobre a dinamica das dividas publicas dos estados brasileiros
no longo prazo.

Essa metodologia complementa os testes de estacionariedade e de cointe-
gracdo usualmente empregados em investigagao empirica sobre sustentabili-
dade da divida, pois propde um método em que a Restricao Or¢amentaria
Intertemporal (ROI) continua satisfeita caso as receitas e gastos sejam estaci-
onarias em diferenca para qualquer ordem arbitraria e sem pré-requisito de
integracdo. Logo, uma ampla classe de processos estocasticos que violam as
condigdes de estacionariedade e cointegragdo continua satisfazendo a ROI'.

Seguindo esta introducdo, na se¢do 2 realiza-se a revisao da literatura so-
bre o tema. Na secao 3, apresenta-se a base de dados e a metodologia. Os
resultados serdo apresentados na se¢do 4 e, na secdo 5, as consideracdes finais.

! Maiores detalhes, ver Bohn (2007).
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2 Revisao da Literatura

A validacao da restri¢do orcamentaria intertemporal do governo é uma das
formas de se testar a hipdtese de sustentabilidade dos seus déficits fiscais. Por
isso, testes econométricos para séries temporais e, mais recentemente, testes
para dados em painel sdo utilizados. Um dos trabalhos pioneiros nesse tema
¢ 0 de Hamilton & Flavin (1986), o qual testa se ha sustentabilidade fiscal nos
Estados Unidos no periodo de 1960 a 1984, por meio de testes de estacionari-
dade das séries de resultados fiscais e divida publica.

Entretanto, a metodologia de Hamilton & Flavin (1986) nao considera al-
guns aspectos, dentre os quais o estoque inicial da divida. Este problema é
superado por Trehan & Walsh (1988), que passaram a considerar a restri¢ao or-
camentaria do governo satisfeita se a séries de gastos (exclusive o pagamento
de juros), receitas e divida do governo fossem cointegradas com vetor de coin-
tegracao dado por (1,1°r). Ou seja, eles impuseram maiores restri¢oes sobre a
trajetoria do resultado fiscal do que Hamilton & Flavin (1986).

Posteriormente, Bohn (1998) propds um novo teste de sustentabilidade.
Nele, a restricdo orcamentaria intertemporal é atendida se o superavit pri-
mario reage positivamente a aumentos da relacao divida/PIB. Recentemente,
Bohn (2007) analisou a sustentabilidade da divida utilizando uma func¢ao de
reacdo do governo. De acordo com este autor, nas técnicas tradicionais de
testes de estacionariedade e de cointegracao a solvéncia do governo é obtida
se a divida é estacionaria a partir de qualquer nimero finito de diferencia-
¢Oes. Isso implica dizer que a ROI continua satisfeita se receitas e gastos sao
estacionarios em diferencas para qualquer ordem arbitraria e sem qualquer
pré-requisito de cointegracao.

Para os dados da economia brasileira, ha varios estudos sobre a tematica da
sustentabilidade da divida publica. Fazendo uso da metodologia de Trehan &
Walsh (1988), Rocha (1997) testa a estacionariedade da primeira diferenca da
divida publica interna. O resultado a que chegou mostrou ser possivel rejeitar
a hipétese nula de raiz unitaria, isso porque, havia evidéncia de que a divida
publica interna apresentava comportamento consistente com o cumprimento
de restri¢ao intertemporal do governo, no periodo compreendido entre janeiro
de 1980 a julho de 1993.

Contudo, aplicando o mesmo procedimento para o periodo que se estende
até fevereiro de 1990, nao foi possivel rejeitar a hipotese nula de raiz unitéria.
Esse resultado indica que a politica fiscal mostrava-se insustentavel, e com
a moratodria ocorrida em fevereiro de 1990, a sustentabilidade parece ter se
revertido.

Hakkio & Rush (1991) testam a cointegracdo entre gastos (exclusive juros
pagos sobre a divida) e receitas. Eles observaram que a senhoriagem desempe-
nhou, no periodo analisado, um papel relevante no financiamento do déficit
publico brasileiro, mostrando assim a sustentabilidade da divida publica.

Luporini (1999), com os dados da divida publica mobiliaria brasileira, ana-
lisa a sustentabilidade da politica fiscal brasileira desde a reforma financeira
de 1965. Segundo a autora, a politica fiscal governamental pode ser consi-
derada sustentavel se o valor descontado de sua divida mobiliaria como fra-
¢do do PIB for respaldada por superavits fiscais primarios de mesmo valor-
presente. Muito embora os resultados gerais indiquem sustentabilidade, os
testes realizados em dois subconjuntos da amostra sugerem que a politica fis-
cal assumiu um padrao insustentavel apos 1981.
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Garcia & Rigobon (2004) estudam a dinadmica da divida brasileira com
base na perspectiva de gerenciamento de risco. Os autores utilizaram infor-
magdes mensais dos estoques de divida brasileira (interna e externa; bruto e
liquido). Por meio de um modelo de vetores autorregressivos (VAR), consta-
taram que, apesar da divida ser sustentavel, existem diversas trajetérias nas
quais a politica fiscal ndo seria sustentavel.

Lima & Simonassi (2005)? verificam que, na auséncia de senhoriagem, o
governo intervém somente se a variacao da relagao déficit/PIB supera 1,74%,
de modo a tornar o déficit estacionario. Simonassi et al. (2014), de posse de
informacgdes mensais referentes ao estoque da Divida Liquida do Setor Pu-
blico (DLSP) brasileiro, entre janeiro de 1991 e outubro de 2006, estimam
uma funcdo de reagdo para o Brasil no periodo de 1991 a 2008 por meio de
multiplas quebras estruturais enddgenas, seguindo a metodologia de Bai &
Perron (1998). Os resultados mostram que, ao longo do periodo analisado, a
politica fiscal brasileira mostrou-se sustentavel.

Pinton & Mendonga (2008) analisam a politica fiscal brasileira, no periodo
de 1998 a 2007, por meio de dois indicadores: o impulso fiscal, que permite
observar a postura do governo federal ao longo desses anos e, o segundo, a
sustentabilidade da divida publica, que evidencia o impacto da postura do go-
verno na sustentabilidade da divida ptublica. No entendimento dos autores, os
testes aplicados apontam para uma divida publica nao sustentavel, apesar da
politica fiscal austera. Portanto, a ado¢ao de uma politica fiscal contracionista
nao é condicao suficiente para que seja obtido éxito na condugao da politica
fiscal.

Comparativamente, os estudos que analisam a sustentabilidade da divida
dos estados brasileiros sao menos numerosos. Destaque para o trabalho de
Mora & Giambiagi (2005). Com o uso de informagdes anuais das contas publi-
cas estaduais e da relagao estoque da divida/PIB, que compreendem os anos
de 1998 a 2004, concluem ser a divida publica sustentavel na maioria dos es-
tados, mas destacam a situacao de Alagoas, Goias, Mato Grosso do Sul, Minas
Gerais, Rio Grande do Sul e Sao Paulo.

Pereira (2008), analisa o endividamento dos estados brasileiros e Distrito
Federal apds a renegociacao dos passivos estaduais e a implementacgao da Lei
de Responsabilidade Fiscal. O autor utiliza testes de raiz unitaria, vetores au-
torregressivos (VAR) e testes de cointegracao em painel, aplicados nas séries
de receita corrente, despesa corrente e juros da divida anual dos estados en-
tre 1986 e 2005, e conclui que o esfor¢o fiscal que se seguiu ultrapassou até
mesmo as visdes mais otimistas. Entretanto, persiste a preocupagao sobre as
possiveis consequéncias de um periodo de baixo crescimento econémico e/ou
maior indice de correcao monetaria, que poderiam trazer a insustentabilidade
da divida, justamente quando nesses casos torna-se ainda mais dificil o paga-
mento de juros.

Por fim, Piancastelli & Boueri (2008) analisam a evolugao da situacao fi-
nanceira dos estados brasileiros dez anos apds a renegociacao da divida com
o governo federal. Tendo em vista a relagao divida publica/PIB, os autores ve-
rificaram que a maioria dos estados conseguiu ajustar suas finangas publicas,
promovendo assim reformas administrativas com responsabilidade fiscal.

20s dados se referem ao PIB nacional e s receitas e despesas publicas. Calcularam o déficit
publico como proporgao do PIB nacional (no periodo de 1947-1999) e consideraram a existéncia
de “efeitos threshold” na série de déficit or¢camentario brasileiro.
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Verifica-se que, até o momento, ndo héa estudos sobre a sustentabilidade
dos estados brasileiros baseados na estimagao de uma versdo nao linear para
dados em painel da uma fungao de rea¢do como a de Bohn (2007). O presente
estudo pretende contribuir com esse tema ao fornecer evidéncias empiricas
sobre essa problematica por meio da estima¢ao de uma funcao de rea¢ao para
dados em painel com efeitos limiares, em decorréncia da possibilidade de que
as reacgdes por parte das unidades federativas analisadas sejam diferentes e,
que inclui variaveis que refletem a realidade da dinamica das dividas dos es-
tados brasileiros.

3 Metodologia

3.1 Referencial Teérico

Estudos envolvendo a sustentabilidade da divida estao diretamente relaciona-
dos a restri¢do or¢amentaria do governo, que é uma condicao de equilibrio no
qual os gastos com bens e servicos e pagamento de juros ou sdo financiados
com a arrecadagao de impostos ou via emissao de divida publica.

By =(1+r1)B;1 +(G,—Tp) (1)

Resolvendo a equagdo (1) foward e assumindo previsdo perfeita, tem-se
que:

By = nlgrolo P"E; [Byip] + ZPVEt [Tr4v — Grav] (2)
v=0

k
k — 1
com p* = ]_[1(1%).
Pl

Em (2)7c0nsidera—se que lim p"E;[B;,,] = 0, ou seja, que o governo nao
n—o00

usara um tipo de “Jogo de Ponzi” para se financiar. Portanto, o atendimento a
restri¢ao or¢amentaria intertemporal (ROI) do governo representa a sustenta-
bilidade da politica fiscal do pais.

Do ponto de vista empirico, essa questdo é usualmente investigada por
meio de testes da raiz unitaria no processo estatistico que governa as séries
apropriadas de divida ou déficit. O outro procedimento testa a existéncia de
cointegracdo entre gastos e receita. Contudo, esses métodos baseiam-se na
premissa de que as varidveis da Restricdo Or¢amentaria Intertemporal sejam
integradas de primeira ordem.

De modo a contornar esse problema, Bohn (2007) propde um método no
qual a Restri¢ao Orcamentaria Intertemporal (ROI) continua satisfeita caso as
receitas e gastos sejam estacionarias em diferenca para qualquer ordem arbi-
traria, sem pré-requisito de integracdo. Bohn (op.cit.) parte da denominada
identidade or¢amentaria do governo em qualquer instante no tempo “t”, defi-
nida por:

By =(1+rt)Bt—l+(G?_Tt) (3)

sendo B, definido como a divida publica, G? o gasto primario, R, a receita e r,
a taxa de juros. A primeira diferenca em (3) resulta na seguinte equacao:

AB;=B;—-B; 1 = G? — T+ 1By (4)
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a qual define o déficit do governo incluindo juros e o termo (G? - T) representa
o déficit primario. Essas variaveis podem ser utilizadas em termos nominais,
reais ou ainda como propor¢ao do PIB ou da populagao, desde que adequado
o fator de acumulagao r;, sobre o qual sdo feitas algumas hipoéteses:

Lr=r>0ep=1/(1+r)<1
2. Ef[rin]=r>0ep=1/(1+r)<1

A equacdo (3) implica na expressao:

B = pEt[(Tt+1 _G?+1)+Bt+1] (5)

Pode-se ainda considerar uma terceira hipdtese, caso seja qualquer pro-
cesso estocastico estacionario com média , tal que. Assim, com propriedades
idénticas ao gasto primario (gastos do governo com bens e servicos excluindo
pagamento de juros). Define-se nos casos das duas primeiras hipdteses para
entdo reescrever a equagao (5), apds a substituicao da igualdade acima, como:

By = pE{ [(Ty41 — Giy1) + Biy1] (6)
Com p < 1 em ambos os casos. Definindo S;,1 = (T;;; — Gs41) e resolvendo
forward, obtemos:

(o]
By = lim p"E;[Byyn] + ZPlEt [St+i] (7)
n—o00 s

Sendo ,}gr;o P"E;[Bs1y] = 0 a condigdo suficiente para sustentabilidade da
divida, e o segundo termo do lado direito da equacéo (7) representa a ROI do
governo, caso a condi¢ao de transversalidade supracitada seja valida.

De acordo com Bohn (2007), é suficiente que a série de divida seja inte-
grada de qualquer ordem finita para que a condigao de transversalidade acima
seja satisfeita. A ideia é que o fator de desconto p™ dominara E; [B,,, ] assintoti-
camente e, deste modo, a hipotese de que p < 1 éconsiderada robusta vis-a-vis
arelativa irrelevancia do nivel da taxa de juros. Definindo G} como o gasto do
governo incluindo as despesas com juros, e B; e T; como determinados acima,
a segunda proposi¢do de Bohn incide em uma critica formal as andlises de sus-
tentabilidade através de técnicas de cointegracao: G, I(m) e T;"I(n), com a pos-
sibilidade de m = n e que tais variaveis nao sejam cointegradas, portanto, além
da condicao de transversalidade, a ROI do governo continua valida desde que
B;"I(k)com k < Max[m;n]+ 1.

No caso de cointegracdo entre déficit primario e divida, o que esta sendo
investigado é se,

(G = Ty) +aB,"1(0) (8)

com «a # Orepresentando a combinagao linear estaciondria entre tais variaveis.

Adicionando esta informacéo a identidade (com G; = G?) or¢camentaria (3),
pode-se reescrevé-la como:

Bi=(1+r—a)Bi1+¢& (9)

Dessa forma, de acordo com Trehan & Walsh (1988), o que esté sob investi-

gacdo é se (G;— T;) = —aB;_{ + &;, ou seja, se 0o mecanismo de correcao de erro
¢ interpretado como uma func¢ao de reagao do governo.
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3.2 AFuncédo de Reacao dos Estados

Uma extensao da proposta de Bohn (2007) para uma estrutura com dados em
painel pode ser expressa da seguinte maneira:

SDP;t = Bo+ p1Divii_1 + B2 TRt + B3GDP; + B4l GPyy + Bs Tis + €54 (10)

em que as variaveis SDP;;, Div;; 1 e R;; estdo expressas como proporg¢ao do
PIB. A variavel SDP;; representa o superavit (ou déficit) primario de cada
estado i no periodo t e é calculado como receitas menos despesas correntes, €
a divida liquida do setor publico de cada estado i no periodo t —1,TRJ;; é a
taxa real de juros, GDP,;; é a taxa de crescimento do PIB de cada estado i no
periodo t, TI é a taxa de inflagao, medida pelo IGP-DI com base em 2012 e R; ;
€ o desvio da receita corrente em relagao as suas respectivas médias estaduais.

No processo de estimagdo, espera-se que i3 > 0, f4 > 0 e 5 > 0. Nao
ha um sinal esperado para f;, uma vez que o mesmo dependera do efeito
da elevagao da TJR no PIB, nas receitas e nas despesas. Na equacao (10), a
condi¢do de sustentabilidade é dada por B\l > 0, indicando que existe uma
resposta positiva do governo em termos de geracdo de superavit primario em
reposta ao acimulo da divida publica.

Neste caso, Bohn (2007) apresenta trés casos para analise:

1. By >r, onde r é a taxa real de juros, implica estacionariedade da divida
e despesas;

2. 0< E <rimplica em um resultado explosivo para a divida e despesas;
3. ’ﬂ\l =r implica na estacionariedade, em diferenca, da divida e despesas.

Entretanto, as repostas em termos de esfor¢o fiscal dos estados brasileiros
podem ser diferentes. Unidades federativas com maiores niveis de dividas
passadas deveriam gerar maiores superavits primarios no presente. Por esse
motivo, esse estudo inclui efeitos limiares (threshold) de acordo com a meto-
dologia desenvolvida por Hansen (1999), permitindo que os pardmetros do
modelo de regressdo variem de acordo com os diferentes regimes, capturados
pela variavel selecionada para fornecer os valores limiares determinados de
forma enddgena. A inclusdao de um efeito limiar na equagao (10) pode ser
expressa como,

SDP,; = o+ Bi Divir11 (8ir <7, )+ B Divi—11(gir < 7,) + P2 TRt (1)
+ B3GDPy + P4l GPy + 5 Tjy + €5y

onde I(.) é uma fungdo indicadora; g;; = SDP;;_; representa a variavel th-
reshold; y; e y, sdo pardmetros a ser estimados e representam os valores limi-
ares dessa variédvel que determinam os diferentes regimes>.

O procedimento para estimacgao e para testar a hipdtese nula de lineari-
dade contra a hipétese alternativa de efeitos threshold nao sao usuais. Hansen
(1999) apresenta o processo de estimac¢ao do modelo que consiste na aplicagao

3De acordo com os resultados dos testes de hipéteses de linearidade apresentados na préxima
se¢do, ha apenas um desses valores, isto ¢, dois regimes estatisticamente significantes.
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de minimos quadrados condicionados aplicado de forma sequencial para os
dados transformados pela diferenca da média entre grupos, a qual também se
altera para cada valor dos parametros y.

O teste da hipotese de linearidade consiste em verificar H : ﬁll = /5[2 En-
tretanto, sobre essa hipétese os parametros y nao sao identificados, e as esta-
tisticas de teste usualmente aplicadas para testar essa hipdtese nao possuem
distribui¢des padrdes. Para contornar esse problema, o referido autor derivou
a distribuicao assintética do teste de razao de verossimilhanga para este caso
e propds um procedimento baseado no método de bootstrap de modo a gerar
valores criticos para a estatistica em questao. Dessa forma, caso a hipdtese
nula Hy : f{ = ﬁIz seja rejeitada, € comprovada a existéncia de efeito limiar e,
portanto, o uso de um modelo que inclui esses efeitos é preferivel ao modelo
linear.

3.3 Base de dados

No presente estudo, utilizou-se dados anuais referentes ao estoque da Divida
Liquida do Setor Publico de cada estado, superavit (ou déficit) primario es-
tadual, receita corrente e despesa corrente estadual, taxa real de juros, taxa
de crescimento dos PIBs estaduais e taxa de inflagao de 26 estados brasileiros
e Distrito Federal, coletados no periodo de 2000 a 2010, totalizando 297 ob-
servagOes, disponiveis na Secretaria do Tesouro Nacional. O PIB estadual a
precos correntes, a taxa de juros (SELIC) e a taxa de inflagcdo (IGP-DI) foram
obtidos junto ao IPEADATA, do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada
(IPEA). A variavel receita corrente foi transformada na forma de desvios em
relacdo as suas respectivas médias estaduais.

Com o objetivo de apresentar algumas caracteristicas dessas séries, a Ta-
bela 1 apresenta algumas estatisticas descritivas dessas varidveis. Observe
que a variavel SDP apresenta em média superavits primarios de 3,70% dos
PIBs estaduais, variando entre um déficit de 1,15% do PIB (Parana, em 2000)
e um superavit de 15,85% do PIB (Tocantins, em 2000).

No que se refere a divida liquida do setor publico em propor¢ao ao PIB de
cada estado (Div), em média, elas correspondem a 20,83% do PIB dos estados
brasileiros, oscilando entre 4,38% do PIB (Distrito Federal, em 2009) e 81,39%
do PIB, no estado do Piaui, em 2009.

A Taxa Real de Juros (TR]) da economia brasileira teve como média 7,10%,
variando entre 1,94% em 2008 e 13,38% em 2006. Ja a Taxa de Crescimento
da Economia (GDP) dos estados brasileiros teve como média 2,38%, oscilando
entre um decréscimo da economia de 8,84% no Distrito Federal em 2000% e
11,72% (Mato Grosso, em 2008). A média da Taxa de Inflagido (TI) foi de
8,66%.

4 Resultados
Inicialmente, buscou-se testar a hipdtese nula de um modelo linear contra a hi-

potese alternativa de um modelo com efeito threshold. Esse teste foi realizado
de forma sequencial para nenhum, um ou dois efeitos threshold de acordo com

4No ano de 2000, todos os estados brasileiros e o Distrito Federal tiveram decréscimos na sua
economia, comparado ao ano de 1999.
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Tabela 1: Estatistica descritiva das séries para os estados brasileiros:
2000-2010

Variaveis Observagoes Meédia Desvio Padrdao Minimo Maximo

SDP 297 0,037 0,031 -0,012 0,159
Div 297 0,208 0,138 0,044 0,814
TRJ 297 7,106 3,574 1,945 13,380
GDP 297 2,380 4,940 -8,840 11,720
TI 297 8,660 5,300 1,710 20,540

Fonte: Dados da pesquisa. Elaboracao dos autores.

o procedimento desenvolvido por Hansen (1999). O superavit ou déficit pri-
mario (SDP) defasado em um periodo representa a variavel threshold sobre a
variavel divida liquida do setor publico (Div) defasada em um periodo. Ape-
nas o teste para um efeito threshold foi significante com um p-valor simulado
de 0,07°. Dessa forma, este estudo conclui em favor de utilizar um modelo
com um efeito threshold, tal qual o apresentado na eq. (11).

O efeito limiar significante ao nivel de 10% é y; = 0,0118. Seguindo essa
especificacdo, o modelo foi estimado por meio do processo descrito na se¢ao
anterior e seus principais resultados estao apresentados na Tabela 2, a seguir.

Tabela 2: Resultados da Estimacdo com um Efeito Threshold
para SDP;

Modelo:

SDP;; = po + B} Divir_11(git < 7, )+ ﬁ]ZDiV}’f—ll (git <y, ) +B2TR]it
+B3GDPit + BaIGPit + B5 Tt + €t

Coeficientes por Regressores  Coeficientes Estimados ~ Desvios Padroes

Bl ~0,0601 0,0109
B? -0,0273 0,0099
,35 0,0004 0,0002
g3 0,0630 0,0181
g4 0,0301 0,0217
B> 0,2938 0,0769

Fonte: Dados da pesquisa. Elaboragao dos autores.

Os resultados da Tabela 2 mostram que, com exce¢do do coeficiente f,
referente a Taxa de Inflacao — T1, todos os coeficientes estimados sdo estatisti-
camente significantes. O coeficiente referente a variavel taxa de crescimento
econdmico da economia — GDP (f3) apresenta sinal positivo como esperado,
implicando em uma correlacgao positiva entre crescimento econdmico e supe-
ravits primarios.

O parametro da variavel referente aos desvios das receitas correntes em
relacdo a sua média estadual (f5) também tem sinal positivo refletindo a re-
lacdao entre maiores receitas com aumentos nos superavits. O coeficiente da
variavel taxa de juros real (f;) apresenta sinal positivo, o qual pode refletir a
possibilidade de que um aumento na taxa de juros real gere uma retragao bem
maior no PIB do que no superavit, acarretando em um aumento do superavit

5Teste de Razdo de Verossimilhanga no valor de 16,9518; com 500 replicagdes do Método
Bootstrap.
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em relagdo ao PIB, ou seja, da variavel dependente. Dessa forma, haveria uma
correlagao positiva entre SDP e TR]. Outra explicacao parte do periodo amos-
tral utilizado. O Brasil apresenta taxa de juros real crescente para combater
a inflagao e, como os superavits dos estados também apresentaram trajetéria
crescente nesse periodo o sinal positivo do coeficiente em analise pode refletir
esses movimentos na mesma direcao.

Em relagdo ao coeficiente que expressa a reagao fiscal, verifica-se que em
todos os regimes analisados esse pardmetro, que relaciona a resposta dos go-
vernos estaduais ao aciimulo da divida publica (f;), apresentou sinais negati-
Vos.

De acordo com Pellegrini (2012), as dividas dos estados de Sao Paulo, Rio
de Janeiro, Minas Gerais e Rio Grande do Sul representam 77% do total das
dividas liquidas dos estados brasileiros. Assim, buscou-se estimar o modelo
anterior sem esses estados na amostra. Os resultados dessa nova estimativa
encontram-se na Tabela 3.

O superavit ou déficit primario (SDP) defasado em um periodo represen-
tou novamente a variavel threshold sobre a variavel divida liquida do setor pu-
blico (Div) defasada em um periodo. Apenas o teste para um efeito threshold
foi significante com um p-valor simulado de 0.05°. Assim, utilizou-se um mo-
delo com um efeito threshold, como o apresentado na eq. (11) para quantificar
as respostas fiscais dos estados em relagao as suas dividas, agora excluindo os
estados de Sao Paulo (SP), Minas Gerais (MG), Rio de Janeiro (R]) e Rio Grande
do Sul (RS).

O efeito limiar significante ao nivel de 10% é y; = 0,0118. Os principais
resultados estao apresentados na Tabela 3, a seguir.

Tabela 3: Resultados da Estimacdo com um Efeito Threshold
para SDP;, excluindo os estados de SP, MG, R] e RS

Modelo:

SDP; = po + Bt Divit—ll(git <7 )+ ﬁIZDng—ll (git <y, ) +B2TRJjt
+P3GDPjy + B4l GPiy + 5Tt + €y

Coeficientes por Regressores  Coeficientes Estimados ~ Desvios Padroes

Bl -0,0727 0,0149
,312 -0,0322 0,0120
,35 0,0004 0,0002
g3 0,0670 0,0224
g4 0,0340 0,0249
B> 0,2794 0,0800

Fonte: Dados da pesquisa. Elaboracao dos autores.

Os resultados da Tabela 3 apresentaram resultados semelhantes ao modelo
anteriormente estimado, utilizando todos os estados da Federacao e o Distrito
Federal. Com exce¢ao do coeficiente f, referente a Taxa de Infla¢ao — TI, to-
dos os coeficientes estimados sdo estatisticamente significantes. O coeficiente
referente a variavel taxa de crescimento econdémico da economia — GDP (83)
apresenta sinal positivo como esperado, implicando em uma correlacao posi-
tiva entre crescimento econdmico e superavits primarios.

6Teste de Razao de Verossimilhanga no valor de 19,63; com 500 replicacoes via Bootstrap.
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O pardmetro da variavel referente aos desvios das receitas correntes em re-
lagao a sua média estadual (B5) também tem sinal positivo refletindo a relagao
entre maiores receitas com aumentos nos superavits.

Em relagdo ao coeficiente que expressa a reagao fiscal, verifica-se que em
todos os regimes analisados esse parametro, que relaciona a resposta dos go-
vernos estaduais ao acimulo da divida publica (f;), também apresentaram
sinais negativos, mesmo excluindo os estados com as maiores dividas liquidas
do setor publico.

Ou seja, as evidéncias empiricas encontradas tanto no cenario em que estao
todos os estados da Federacdo quanto na exclusao dos estados com as maiores
dividas publicas (Sao Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul)
apontaram que os superavits primarios gerados pelos estados brasileiros nao
tém sido suficientes para evitar o acimulo das suas dividas. Contudo, vale res-
saltar que essas evidéncias empiricas dizem respeito a uma reagao fiscal média
dos estados. Em outras palavras, os resultados apresentados podem nao repre-
sentar a realidade de cada estado e refletir apenas um comportamento médio
dos mesmos.

5 Conclusées

No presente artigo buscou-se analisar a sustentabilidade da politica fiscal nos
estados brasileiros por meio de uma fungao de resposta fiscal do governo,
adaptando a proposta de Bohn (2007) para uma estrutura de dados em painel
para os estados brasileiros. Investigou-se entdo a existéncia de uma resposta
dos governos estaduais em termos de geragao de superavit primario ao acu-
mulo da divida publica. A escolha desse método de investigacao se deve ao
fato de ser uma forma complementar e promissora de conduzir a analise da
sustentabilidade da politica fiscal de um pais, ainda nio realizada em nivel
estadual no Brasil.

Os resultados permitem inferir que, de acordo com o modelo com o efeito
threshold nos superavits primarios defasados em um periodo, ndo hd uma po-
litica fiscal ativa em termos de geracdo de superavit ao aumento da divida
publica dos estados.

Vale ressaltar que os resultados encontrados neste estudo para o conjunto
de estados brasileiros diferem dos encontrados em nivel nacional por Lima
& Simonassi (2005), Simonassi et al. (2014) ou Pereira (2008), e também de
estudos ja realizados que investigaram as dividas estaduais, como Mora & Gi-
ambiagi (2005), Pereira (2008), Piancastelli & Boueri (2008). Entretanto, evi-
déncias empiricas dizem respeito a uma reacao fiscal média dos estados que
compdem o estado brasileiro, logo, nao significam que sao necessariamente va-
lidos paraq todos os estados, mas apenas podem refletir um comportamento
médio dos mesmos.

Portanto, a persisténcia dessa politica fiscal inécua implicara na trajetéria
ascendente da relacao divida/PIB e, por conseguinte, a insolvéncia dos gover-
nos estaduais. Desse modo, mesmo ndo sendo preocupantes os niveis atuais
da variavel divida/PIB nos estados, a continuidade desse comportamento por
parte dos governos estaduais pode levar a necessidade de uma renegociacdo
da divida dos estados semelhante a ocorrida em 1998. Logo, outra questao
relevante a ser analisada refere-se a tolerancia dos governos estaduais a esse
comportamento.
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A outra evidéncia empirica encontrada neste estudo refere-se a importin-
cia do crescimento econdmico e dos desvios das receitas correntes na geracao
de superavits primarios dos estados brasileiros, fato que corrobora que o cres-
cimento econdmico associado as receitas extraordinarias constitui estratégias
majoritarias para consecug¢ao do equilibrio financeiro estadual no Brasil.
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Resumo

O objetivo deste estudo foi mensurar os ganhos do Brasil em decorrén-
cia do aumento no numero de variedades importadas, no periodo 1995-
2011. Também, foram calculados os ganhos advindos dos principais par-
ceiros comerciais e setores de atividades. A metodologia baseou-se em
indices de precos que consideraram e nao consideraram os efeitos das va-
riedades dos diferentes produtos no bem-estar dos consumidores. Os re-
sultados mostraram que houve um aumento significativo nas variedades
dos bens importados, com um ganho de bem-estar em torno de 0,3% do
PIB. Contribuiram especialmente para esse ganho, os setores de maquinas
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1 Introducéao

No Brasil, o processo de liberaliza¢do comercial iniciou-se nos fins da década
de 1980. Segundo Markwald (2001), entre 1988 e 1993, a estrutura tarifaria
brasileira tinha sofrido uma mudanga radical, com a tarifa média declinando
cerca de 40 pontos percentuais. Naquele periodo, as tarifas médias passaram
de 50% para 13,2%, com a tarifa maxima passando de 105% para 40% e a
tarifa modal de 40% para 20%.

Dados do IPEA (2011) mostraram que a tarifa legal para as importacoes
do Brasil continuaram caindo, e mudaram de 15,62% em 1992 para 8,64% em
2008, com um pequeno aumento em 2009 (9,74%). Também, desde o inicio
dos anos 90, o Brasil ja tinha eliminado grande parte das barreiras nao tarifa-
rias, incluindo: (i) a proibicao de aquisi¢ao externa de cerca de mais de 1.200
produtos; (ii) a obrigatoriedade de programas de importagao por empresas;
(iii) a exigéncia de anuéncia prévia de 6rgaos da administracao federal para
a importa¢do de produtos especificos; e (iv) o requisito de financiamento ex-
terno para a importagdo de bens de capital beneficiados com redugdo para
zero nas aliquotas do imposto de importagao (Moreira & Correa 1996).

Em 2005, o governo emitiu uma medida proviséria, conhecida como Me-
dida Proviséria do Bem, que desonerava as importagoes, desde que vinculadas
as exportagdes (Fiori 2005). A ideia era estimular a modernizag¢ao tecnoldgica
da indaistria nacional que utilizava muitos insumos e bens de capital e com-
pensar os efeitos de medida anterior que determinava a incidéncia de PIS e
COFINS sobre as importagoes.

Todas essas medidas estimularam o comércio internacional que aumentou
significativamente a partir dos anos 1990.

A Figura 1 mostra a evolucao das exportagdes e importagdes brasileiras
no periodo entre 1990 e 2011. As importag¢des, que eram de 22,4 bilhoes de
dolares em 1990, passaram para 224 bilhoes em 2011. Elas ndo cresceram
somente em termos absolutos, mas também como participacdo no produto
interno bruto (PIB), que passou de 4,9% em 1990 para 9,1% em 2011. O valor
maximo de participa¢ao no PIB no periodo foi em 2008 com 10,5%, seguido de
uma queda em 2009 para 7,9% em funcio da crise financeira internacional!.

Usualmente, os argumentos proé-liberaliza¢ao comercial baseiam-se nas te-
orias das vantagens comparativas que destacam a importancia de uma melhor
alocagdo dos recursos, no aumento da eficiéncia técnica e da produtividade
gerados pela maior concorréncia com os produtos internacionais. Baseiam-
se, também, nos beneficios decorrentes da maior diversidade ou variedade de
produtos, ja que em regimes de comércio aberto, o acesso a uma gama mais
variada, tanto de produtos como de insumos e bens de capital aumenta o bem-
estar dos consumidores e eleva a eficiéncia dos produtores.

Contudo, as dificuldades em modelar os ganhos de comércio com a impor-
tacao de novas variedades dos produtos ja tinham sido constatadas por Dixit
& Stiglitz, em 1977. Foram os trabalhos de Krugman (1979, 1980) e Helpman
(1981) que, ao utilizar modelos com retornos crescentes e competicdo imper-
feita, introduziram, formalmente, a diferenciacdo dos produtos ou o “gosto
pelas variedades” na teoria do comércio internacional.

10s PIBs foram retirados no site do World Bank, e as participagdes foram calculadas com base
nos dados de importagoes disponiveis no WITS.
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Figura 1: Evolucao das importacdes e exportagdes do Brasil

Apesar da formalizacao tedrica, uma medida empirica do efeito de ndo
considerar as variedades de um produto nos indices de preco de importacao
e, consequentemente, no bem-estar, surgiu somente com Feenstra (1994). O
argumento utilizado foi o de que a importagao de diferentes variedades de um
produto reduz os pregos e que esse viés ndo é captado pelos indices convenci-
onais, que consideravam um conjunto fixo de bens. O autor construiu, entao,
um indice de preco “exato” de importagdo para um unico produto, que con-
siderava as novas variedades e aquelas que foram extintas em determinado
periodo.

Broda & Weinstein (2006) basearam-se no indice de preco “exato” de Fe-
enstra e propuseram um indice agregado dos precos da importa¢ao de todos
os produtos, que permite avaliar o impacto da mudanca nas variedades nos
precos e no bem-estar de um pais. Aqueles autores analisaram os ganhos de
comércio com a importa¢ao de novas variedades, nos Estados Unidos, entre
1972 e 2001, e mostraram que o viés do indice de precos de importacao foi de
28% ao longo do periodo ou de 1,2% ao ano e que o ganho com o aumento das
variedades correspondia a 2,6% do PIB.

Estudos para outros paises surgiram com Mohler (2009), Mohler & Seitz
(2010), que calcularam os ganhos em bem-estar com as novas variedades para
a Suiga, entre 1990 e 2006, e, para os 27 paises da Unido Europeia, entre 1999
e 2008.

Minondo & Requena (2010) estimaram em 1,2% do PIB os ganhos da Es-
panha com a variedade de produtos importados entre 1988 e 2006, enquanto
Cabral & Manteu (2010) encontraram o valor de 0,7% para Portugal entre
1995 e 2007. No caso especifico de Portugal, o viés calculado foi particular-
mente importante nas industrias metalargicas de base e representou 45% do
viés total naquele periodo.

A andlise dos efeitos das variedades nos indices de precos das importagdes
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e dos beneficios para os paises é recente, e o Gnico estudo conhecido no caso
do Brasil é o de Barroso (2010), no qual o autor avaliou os ganhos de bem-
estar decorrentes das novas variedades importadas de bens intermediarios e
de consumo final, no periodo entre 1989 e 2008. Os resultados encontrados
mostraram que o ganho acumulado naquele periodo foi equivalente a 0,49%
do PIB.

Além da mensuracdo do ganho acumulado em determinado periodo, este
trabalho inova ao apresentar as contribui¢des para o bem-estar dos consumi-
dores, por setor de atividade econdmica, para a economia brasileira, assim
como a contribuicdo dos diferentes parceiros comerciais para esses ganhos.
Contribui, portanto, para o melhor entendimento de como as importag¢oes de
diferentes variedades tém beneficiado o pais.

O conhecimento dos beneficios ou ndo da importagio de novas variedades,
além de complementar os estudos existentes, ajudaria na compreensao dos
efeitos da abertura comercial. Para tanto, além dessa introducao, faz-se na
secao 2 desse estudo, uma revisao na literatura sobre o tema e a apresentacgao
da metodologia de célculo dos indices de precos de importagao. Na se¢ao 3
sdo apresentados e discutidos os resultados obtidos para os ganhos com as
importac¢des do Brasil, enquanto a se¢ao 4 conclui o estudo.

2 Método e Dados

2.1 Metodologia

O modelo tedrico utilizado por Feenstra (1994) e Broda & Weinstein (2006) é
baseado em um modelo de competicdo monopolistica com funcao de utilidade
com elasticidade de substitui¢ao constante (CES). Feenstra derivou um indice
exato de precos de importagdo para um unico bem, permitindo altera¢des nas
variedades. Broda & Weinstein (2006), entao, expandiram a metodologia de
daquele autor para o conjunto dos bens importados por determinado pais.

A descricao do modelo aqui apresentada baseia-se no trabalho de Cabral
& Manteu (2010), que seguiram as proposi¢oes de Feenstra (1994) e de Broda
& Weinstein (2006).

Broda & Weinstein (2006) descrevem as preferéncias de um consumidor
representativo, por uma func¢ao de utilidade em trés niveis. No primeiro, as
variedades importadas sao agregadas em bens importados. No segundo nivel,
os bens importados sao agregados em um bem Gnico e, no terceiro, esse bem
importado agregado é combinado com um bem doméstico agregado para ge-
rar utilidade. A subutilidade derivada do consumo de um bem importado g
no tempo f, Mgt, € descrita por uma funcio de utilidade de elasticidade de
substituicao constante (CES) sobre as variedades desse bem. o, € a elastici-
dade de substituicdo entre as variedade importadas dos diversos paises, com
uma variedade definida como um bem importado de um pais (Armington
1969):

0g/0g—1

1/0, 1)/o
ngctg gct ¢ (1)

ceC

em que mg; € a subutilidade derivada da variedade importada ¢ do bem no
periodo t. O parametro dg; > 0 corresponde ao gosto ou qualidade pela va-
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riedade diferenciada ¢, do conjunto de paises disponiveis C e, portanto, de
variedades potencialmente disponiveis no periodo ¢.

As funcdes de custo unitario, derivadas dessa fun¢ao de utilidade, po-
dem ser utilizadas para obter um indice exato de precos (F;), que, como mos-
trado por Sato (1976), Vartia (1976), pode ser escrito como uma média geomé-
trica das variag¢des individuais de precos usando pesos de variagao logaritmica
Otima:

pgct )wga
P, = 2)
g l_l (pgctl (

celg

em que pg; € 0 prego da variedade ¢ do bem g no periodo ¢, I; C C € o subcon-
junto de todas as variedades do bem g consumidas no periodo t, Iy = Io; NIg; g
€ o conjunto das variedades comuns consumidas em ambos os periodos t e
t—1, wgcs sa0 pesos de variagao logaritmica 6tima calculados utilizando pesos
na despesa nos dois periodos?.

O indice exato de precos P, na equagao (2) considera apenas um conjunto
fixo de variedades I, disponivel nos dois periodos. O indice proposto por Fe-
enstra (1994) tinha como objetivo corrigir esse indice de precos convencional
P, multiplicando-o por um termo adicional que capta a influéncia das novas
variedades criadas do bem g e daquelas extintas.

O indice de precos de importacao ajustado pelas variedades (7t¢) € definido
como:

/\ 1/Ug71

gt

7, =P, ( ) (3)
g g /\gtfl
em que,
Z pgcthct Z pgct—lxgct—l
1 celq 1 celg
t= N o v CAg-17
¢ Z pgcthct & Z pgct—lxgct—l

celgt celgt_l

com Ag; representando a parcela da despesa efetuada em variedades que
estdo disponiveis em ambos os periodos em rela¢dao ao conjunto total de vari-
edades do periodo t e, portanto, diminui quando aparecem novas variedades.
Se as novas variedades representam uma parcela substancial da despesa, en-
tao A, sera pequeno e isso fara com que o indice exato 7, seja muito inferior
ao indice P,. Simetricamente, A¢; 1 capta o impacto do desaparecimento de
variedades. Essas variedades extintas reduzem o Ay | e aumentam o prego
exato 71, em relagao ao indice de pregos convencional P;.

E importante ressaltar que a magnitude da razao entre os lambdas da equa-
¢a0 (3) depende diretamente dos pesos relativos das variedades novas e daque-
las extintas. Essa razao tende a diminuir se variedades novas forem introdu-
zidas no mercado e tende a aumentar se variedades existentes desaparecerem.
Também, que o indice exato de precos depende da elasticidade de substitui¢ao

Sgct=Sget-1
2, L= Insgct—Insgcr—1
8¢ Sgct*Sgct—l
cély l’lsgct—l’lsgct—l

PgetXget

—=—=—— e pe X sao os precos e quantidades
Y PgctXgct p preg 9
celg

, em que Se¢t =

da variedade ¢ importada.
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entre as variedades do bem g. Se o, ¢ elevado, o termo 1/(0, — 1) aproxima-se
de zero e o viés tende para a unidade.

Na realidade, essa metodologia assume que s6 dois fatores determinam o
modo como as novas variedades importadas afetam o preco de importagao de
um determinado bem: o grau de semelhanca entre as variedades e a magni-
tude do aumento das variedades. A intuicdo principal é a de que o aumento
do nimero de variedades de um bem nao implica um ganho significativo se as
novas variedades sao substitutos préximos das que ja existem ou se a parte da
despesa em novas variedades é reduzida em relagao as ja existentes. Enquanto
as elasticidades fornecem informacgao sobre o primeiro fator, as razdes lambda
captam a magnitude da criagdo liquida de variedades em determinado mer-
cado. Portanto, o viés de alta dos precos de importagdo, decorrente de ignorar
as alteragoes de variedade, aumenta com elasticidades de substituicao mais
baixas e razdes lambda mais reduzidas.

Broda & Weinstein (2006) utilizaram o indice exato de precos ajustado
pelas alteragdes de variedade para cada bem g e criaram o indice exato de
precos de importacao agregado para todos os bens:

M 1/(0,-1) Wet/(0g—1)
P 8 Ao \“et/\%
] |=| | P —g)] :CIPII |( g ) (4)
[ g(/\gtl /\gt’l

geG Wet g€eG

em que, G € o conjunto total de bens, wg; sdo pesos de variacao logaritmica
otima para cada bem g e CIPI =[]gcq Pgmg' € o indice de pregos de importagao
convencional.

O viés da alteracao nas variedades sobre o indice exato de precos de im-
portagao agr]e\:/lgado € obtido pela razao entre o indice de precos de importagado
corrigido ([T e o indice de precos convencional (CIPI):

M Aot wgr/(0g—1)
Viés,:]—[/CIPI:]—[(A g ) (5)

g€G gt-1

Um valor menor que um para o viés indica que as alteragoes de variedades
ao longo do periodo reduziram o indice exato de pregos de importagao.

O indice agregado de precos para a economia é calculado sob a suposi¢ao
de que, no terceiro nivel da funcdo de utilidade, ha separabilidade entre o
bem doméstico e o bem importado agregado:

() e

D
Pit1

em que pP é o preco do bem doméstico agregado no periodo t, wM é calculado
como a média logaritmica das razoes das importag¢des sobre o Produto Interno
Bruto (PIB) nos dois periodos e a)? € o ponderador correspondente para o
setor doméstico.

Os ganhos com as variedades (GV') podem ser expressos como:

M
]—[conv _ ]—[corr ( 1 )wt
GV = = -1 7
1 Viés @
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em que, [[“"" é o indice de precos convencional da economia, sem conside-
rar alteracOes nas variedades e, [["" é o indice de precos da economia con-
siderando os ganhos com as variedades importadas (equagdo 6). O ganho de
bem-estar decorrente da alterag¢do nas variedades pode ser calculado por meio
da ponderacao do inverso das razdes lambda agregadas pela parcela dos bens
importados em relagdo ao PIB do pais. Os ganhos com as variedades (GV) re-
presentam, entdo, o quanto os consumidores estariam dispostos a pagar para
ter acesso ao maior conjunto de variedades disponivel no final do periodo.

O procedimento de estimacao tem a seguinte sequéncia: primeiro sao obti-
das as elasticidades de substituicao o, entre os diversos bens ao nivel 6 do sis-
tema harmonizado (HS6). A seguir sao calculadas as razdes lambda para cada
bem g. De posse dos valores de w, e dos correspondentes A, pode-se aplicar
os pesos de variacao logaritmica 6tima as varia¢des individuais de precos e
agrega-los para se obter a estimativa do aumento das variedades no indice de
preco das importagoes.

A contribui¢ao de cada pais para esse indice de precos pode ser aproxi-
mada, assumindo-se que as elasticidades de substitui¢ao e os pesos de varia-
¢do 6tima permanecem constantes e avaliando em quanto os lambdas vao se
alterar quando se adiciona ou se retira as variedades de um pais especifico das
importagoes. Para cada pais i, o viés é determinado como:

A
vies =[] [(A gt
8

gt-1

(wgt/og—1)wigt
) } )
em que wjg; representa o peso de variacao logaritmica 6tima de um pais i no
produto g. Na realidade, a multiplicagao dos “vieses” de cada pais, fornece o
viés total da importagdo das diferentes variedades.

O viés dos precos de importacao resultante das novas variedades também
foi calculado para obter-se a participacao dos diferentes capitulos do Sistema
Harmonizado (HS2), agregando-se os resultados obtidos para o nivel de 6 di-
gitos do HS. Da mesma forma como fizeram Cabral & Manteu (2010), o viés
para cada capitulo k, foi calculado como:

1 (wgr/0g—1)
Viésk=]_[(/\ g ) (9)

gck gt-1

2.2 Os dados e suas fontes

A defini¢do de variedade adotada neste estudo é mesma utilizada nos demais
estudos citados, na qual uma variedade é definida como um bem produzido
por determinado pais. Assim, vinhos tintos produzidos na Argentina e no
Chile, por exemplo, sdo considerados com variedades diferentes do mesmo
bem: vinho tinto. Um bem ¢é definido como uma categoria de 6 digitos do Sis-
tema Harmonizado de classificacdo de mercadorias (HS-6) e uma variedade é
definida como um bem importado de um pais especifico, usando o argumento
de diferenciacao de produtos por pais de origem de Armington (1969).

O Sistema Harmonizado de classificacdo de mercadorias foi criado em
1988 e o texto oficial passou por cinco revisdes (1992, 1996, 2002, 2007 e
2012). Essas revisoes sao feitas para que o HS fique compativel com as mu-
dancas tecnoldgicas vigentes e, também, para criar ou eliminar alguma clas-
sificagdo devido ao aumento ou diminui¢do do comércio de algum produto.
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Este trabalho utiliza a classificagdo HS atualizada em 1992 devido ao periodo
de estudo (1995 a 2011) e considera uma cesta de bens comuns aqueles dois
anos.

Os dados utilizados sobre as importac¢des, em quantidade e valor (em dé-
lares), para todos os bens do nivel 6, do sistema harmonizado de classificacao
de mercadorias (HS), incluem mais de 170 paises e quase 5.000 produtos di-
ferentes. As observagdes sdo anuais, para o periodo de 1995 e 2011, que com-
preende um grande crescimento no comércio exterior do Brasil. Os valores
do Produto Interno Bruto também sdo anuais e expressos em dodlares. A fonte
para esses dados foi o site World Integrated Trade System (WITS), do Banco
Mundial.

As elasticidades de substituicao (o,) foram obtidas de Broda et al. (2006),
que as calcularam para o nivel de 3 digitos do SITIC Rev.3 para 73 paises,
incluindo o Brasil.

3 Resultados e discussdo

3.1 Analise das Variedades Importadas

Em termos de valores, o Brasil importou em 2011 cerca de quatro vezes mais
do que em 1995. No entanto, a participacao das importacdes totais no PIB
brasileiro aumentou apenas cerca de 30%, com 7,5% em 1995 e 9,1% em
20113. Essas participagdes sio pequenas quando comparadas, por exemplo,
com aquelas da OCDE, cujos valores correspondiam aproximadamente a 16%
do PIB em 1995 e 25% em 2011%.

A Tabela 1 mostra o nimero de produtos importados em 1995 e em 2011
e a mudanca nas variedades dos mesmos. Na coluna dois, percebe-se que o
namero total de produtos® importados teve uma queda de 4.785 para 4.364
(8,8%). No entanto, as variedades totais importadas aumentaram de 51.104
para 70.304, cerca de 40%. Mesmo com a extin¢ao de alguns produtos, o
numero de variedades aumentou bastante mostrando que ha mais paises com-
petindo por um mesmo produto no mercado brasileiro, como se observa nas
colunas trés e quatro. Para os produtos comuns aos anos de 1995 e 2011, a
média de paises exportadores por produto aumentou de 11,3 para 16,4.

Dos 4.364 produtos importados em 2011, 4.275 formam o grupo comum,
pois eles também tinham sido importados em 1995. Também em 2011, 510
produtos deixaram de ser importados e entraram outros 89 novos produtos no
mercado brasileiro. Os dados da coluna cinco mostram que 95% (48.521/51.104)
das variedades de 1995 continuaram na pauta de importacao em 2011, e ape-
nas 0,5% (356/70.304) das variedades de 2011 correspondiam a produtos no-
vos. Apesar de muitas variedades se manterem naqueles anos, mostra-se na
coluna seis que, em termos de valores, os produtos em comum nos anos 1995
e 2011 diminuiram sua participacao nas importacdes totais, de 97,6% para
92,7%. Dos bens presentes em 1995, mas nao em 2011, as maiores ocorrén-
cias foram aquelas dos capitulos 72 (ferro e aco) com 37 produtos, e 03 (peixes
e crustaceos, moluscos aquaticos e outros), com 29 produtos extintos.

3Calculo dos autores baseado nos dados em HS6 no WITS.
4Com base nos dados no WITS e do portal da OCDE.

5Em todo o trabalho, produto ou bem é definido como uma subposicio de seis digitos da
nomenclatura HS (HS6).



81

(AAVILINOD) SLIM OP SOpep sou aseq wod sa1one sofod opeIioqe[q :23Uo,]

As variedades nas importagdes brasileiras

c\owun 96¢ .w [4 68 10T oo we oeu soINpoIq
%¥C 96ST 60°S € 018 S661
%LT6 8669 LE9T €1 sLTh 1102 Wnwor W soIMpoig
%9°L6 12S8Y ceTl 0T STV S661
%001 P0€0L 1191 4 Poer 1102 S0IMPOI 0 SOPOL
%001 ¥0118 8901 6 G8/¥ G661
9 S i4 € [4 1
[isexg op ste} (@x  (g) ompoxd ompoxd  (g) 9SH wo
-0], seodeyrodwy ) sopeparr  1od sasted  1od  sasted sojnpoid
seu oededrre] -eA Op [BI0], 9P  EBIPIJN  Op BUERIPIN  Op [elor, ouy

(1T0Z-S661) [1se1g op saodeyrodwr seu sapepatiep ] e[aqeL



82 Silva e Batista Economia Aplicada, v.20, n.1

A Figura 2 mostra para o periodo da anélise o relacionamento entre a va-
riacao percentual no valor das importacdes e a variagao percentual de novas
variedades importadas, por capitulo (HS-2). Pode-se constatar uma relagao
positiva entre as duas variaveis, ou seja, um maior volume de importagdes
implica em um maior nimero de novas variedades importadas, o que reforca
o argumento de que os indices de pregos que nao consideram as variedades
serdo enviesados e que é importante quantificar esse viés.

A Tabela 2 mostra o ranking dos paises fornecedores de acordo com a con-
tribuicao de cada um em relagao as variedades importadas, nos anos de 1995 e
2011. Nos dois anos, os Estados Unidos apareceram como o pais que exportou
o maior nimero de variedades para o Brasil, apesar de que em 2011, cerca de
400 variedades deixaram de ser importadas daquele pais. A China que estava
em 17°lugar em 1995, mais que dobrou o nimero de variedades exportadas
para o Brasil no periodo e aparece, em 2011, logo ap6s os EUA. A India mais
que triplicou o namero de variedades exportadas para o Brasil, subindo paraa
9acolocagao em 2011. Também, a Africa do Sul e a Riissia, aumentaram muito
o numero de variedades exportadas para o Brasil.

Variacdo nas Variedades (%)

T T T
100 200 300
Variagéo no valor importado em US$ (%)

o

e Capitulos Funcgao Estimada

Elaborado pelos autores com base nos dados do WITS (COMTRADE)

Figura 2: Relagao entre as variedades e o valor das importagoes entre 1995
e 2011

Pode-se constatar que a relagao comercial entre os paises emergentes, co-
nhecidos como BRICS (Brasil, Russia, india, China e Africa do Sul), se in-
tensificou no periodo. Ja os parceiros do Brasil no MERCOSUL (Argentina,
Uruguai e Paraguai) reduziram em mais de 500 o nimero das variedades ex-
portadas para o Brasil em 2011, caindo 5, 22 e 25 posi¢des naquele ranking,
respectivamente. As variedades oriundas do Chile também diminuiram bas-
tante.

A Tabela 3 mostra os paises de origem das importa¢des do Brasil ordena-
dos pelo numero de produtos e pelo valor importado. A China se sobressai
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passando da 16*para a 2*posi¢do em termos de numero de bens e da 24*para
a 2°posicao em termos de valor das importagdes brasileiras. A India também
se destaca, saindo da 25%para a 9*posi¢ao em termos de nimero de bens e da
43%*para a 9posigdo em termos de valor. A Bolivia, alguns paises da Africa,
a Europa, assim como Russia, Republica Tcheca e Bielorrassia, aumentaram,
também, sua relevincia nas importac¢des brasileiras. Ao contrario, paises eu-
ropeus como Franca, Itdlia, Espanha e Japao apresentaram quedas nas suas
posicoes.

Com base nos dados das Tabelas 2 e 3, nota-se que os EUA ainda sdo o pais
de origem da maioria das importa¢des do Brasil. A China, que nao tinha ne-
nhum destaque em 1995, ascendeu fortemente no periodo, sendo o segundo
pais em importancia em 2011. Os dois paises sao na atualidade os maiores par-
ceiros do Brasil, comercializando grandes quantidades em termos de nimero
de bens, variedades e valores.

Tabela 2: Numero de variedades por pais de origem — 1995 e 2011

Ranking em 2011  Fornecedores Numero de varie- Numero de varie-
dades em 2011 dades em 1995
1 Estados Unidos 3642 4068
2 China 3463 1277
3 Alemanha 3053 3084
4 Italia 2998 2782
5 Franca 2592 2377
6 Espanha 2498 1733
7 Inglaterra 2232 2102
8 Japao 2206 2061
9 India 1965 617
10 Argentina 1952 2515
11 Coréia do Sul 1881 1353
12 Outros Paises 1869 1405
Asiaticos
13 Suica 1835 1689
14 Hong Kong, 1756 1316
China

15 Holanda 1668 1701
16 Bélgica 1626 1472
17 Canada 1595 1259
18 México 1543 885
19 Austria 1425 650
20 Suécia 1412 1116

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do WITS (COMTRADE).

3.2 Os efeitos das mudangas nas variedades

Para a analise dos efeitos das variedades eliminou-se alguns produtos comuns
importados dos anos de 1995 e 2011, para os quais ndo existiam dados disponi-
veis sobre as quantidades, impedindo o calculo dos precos (valores) unitarios.
Ainda assim, restaram 84% do total dos produtos comuns aqueles dois anos.
Entre os produtos eliminados estavam os pertencentes ao capitulo 27 do
SH (Combustiveis minerais, 6leos minerais e produtos da sua destilagao; ma-
térias betuminosas; ceras minerais), da mesma forma que fizeram Cabral &
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Tabela 2: Numero de variedades por pais de origem — 1995 e 2011
(continuacao)

Ranking em 2011  Fornecedores Nuamero de varie- Numero de varie-
dades em 2011 dades em 1995
21 Portugal 1329 793
22 Tailandia 1122 338
23 Dinamarca 1078 710
24 Turquia 1040 106
25 Indonésia 975 385
26 Republica 940 0
Checa
27 Finlandia 901 418
28 Polonia 895 110
29 Cingapura 856 451
30 Israel 848 393
31 Malasia 806 263
32 Australia 797 301
33 Noruega 741 261
34 Chile 728 1100
35 Hungria 704 158
36 Uruguai 622 1391
37 Vietna 586 31
38 Africa do Sul 584 302
39 Colombia 555 292
40 Irlanda 537 317

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do WITS (COMTRADE).

Manteu (2010). Tais produtos tém participagao significativa nas importagdes
brasileiras, mas seus valores sdo frequentemente distorcidos pela elevada vo-
latilidade dos precos do petrdleo, afetando os indices calculados.

A Tabela 4 mostra os valores médios estimados para as elasticidades de
substituicao (, por setores (coluna cinco). Pode-se notar na coluna trés que o
maior namero de bens vem dos setores de “maquinas e eletronicos” (670) e de
“produtos quimicos” (600). Na coluna quatro, sdo apresentados os nimeros
médios de variedades por bem, no intervalo de classificagio HS-2 da primeira
coluna. No caso de “animais vivos e seus produtos” a média de variedades por
produto foi de 6,37, enquanto para “maquinas e eletronicos” foi de 26,04.

Os valores das elasticidades de substituicao (o) sao utilizados no denomi-
nador do expoente da férmula de célculo do viés, como mostrado na equagao
(5). Assim, menores valores de sigma implicam em um maior efeito das varie-
dades no indice de preco exato. Na coluna cinco, o sigma médio por setor va-
ria de 2,23 para “madeiras, carvao vegetal e suas obras” a 19,10 para “animais
vivos e seus produtos”. Valores pequenos de sigma foram encontrados para
“metais comuns e suas obras”, “produtos quimicos”, “téxteis e suas obras”,
“maquinas e eletronicos”, o que confirma a expectativa das variedades serem
mais diferenciadas nos setores industriais, como manufaturados e eletronicos
e, em setores de extracdo, comparados aos setores agricolas, de material de
transporte e diversos. Os valores da mediana dos sigmas (coluna 6) endossam
0 argumento sobre os sigmas médios.

Apesar de a agregacao dos produtos desse estudo ser diferente daquela
utilizada por Barroso (2010), os valores das elasticidades de substitui¢ao aqui
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Tabela 3: Ranking dos paises segundo o namero e o valor dos bens importa-
dos pelo Brasil - 1995 e 2011

Ranking pelo niimero de bens Ranking pelo valor das importagdes
Pais 1995 2011 Pais 1995 2011
Estados Unidos 1 1 Estados Unidos 1 1
China 16 2 China 24 2
Alemanha 2 3 Argentina 2 3
Italia 3 4 Alemanha 3 4
Franca 5 5 Coréia do Sul 7 5
Espanha 8 6 Nigéria 53 6
Inglaterra 6 7 Japao 5 7
Japao 7 8 Italia 4 8
India 25 9  India 43 9
Argentina 4 10 Franca 6 10
Coréia do Sul 14 11 México 15 11
Outros Paises Asiaticos 12 12 Chile 8 12
Suica 10 13 Canada 9 13
Hong Kong, China 15 14 Outras Nagoes Asiaticas 19 14
Holanda 9 15  Inglaterra 13 15
Bélgica 11 16  Espanha 16 16
Canada 17 17 Argélia 49 17
México 21 18 Arabia Saudita 10 18
Austria 24 19  Rassia 37 19
Suécia 19 20  Bolivia 67 20
Portugal 22 21 Suica 11 21
Tailandia 32 22 Tailandia 45 22
Dinamarca 23 23 Malasia 28 23
Turquia 48 24  Holanda 17 24
Indonésia 30 25  Suécia 20 25
Republica Tcheca 71 26  Australia 27 26
Finlandia 28 27 Indonésia 42 27
Polonia 46 28 Bélgica 18 28
Cingapura 27 29 Uruguai 12 29
Israel 29 30 Bielorrussia 107 30

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do WITS (COMTRADE).

utilizadas mantém certa proporcionalidade com as calculados naquele estudo.
Elas mantém, também, similaridade com as elasticidades de substitui¢ao cal-
culadas por Kume & Piani (2011), para 42 setores da matriz de insumo-produto
de 2005.

.y . 1 . . ~ A
Outra variavel importante na andlise das variedades é a razao lambda /\—f'l
i

O numerador dessa razao quantifica o impacto das novas variedades, ao relaci-
onar as despesas com as variedades comuns aos dois periodos, com o conjunto
total de variedades no periodo t. Portanto, quando novas variedades sao im-
portadas /\gt vai diminuir. O denominador da razdo lambda, por outro lado,
capta o impacto das variedades que desapareceram no periodo. Quanto mais
variedades existirem em ¢ — 1 e desaparecerem no periodo ¢, menor o valor de
Agi—1 €, consequentemente, a tendéncia é aumentar a razao lambda, o que sig-
nifica que desapareceram mais do que surgiram novas variedades do produto.
Portanto, menores razoes lambdas indicam um aumento de novas variedades.

Os valores de lambda nos anos de 1995 (Ag; 1) e 2011 (Ay;) foram calcu-
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lados para cada um dos produtos. Suas medianas, as razoes lambda média e
mediana, agregados para o nivel HS-2, estdo mostradas na Tabela 5. Dada a
presenca de valores extremos de alguns produtos em cada setor, que afetam
as médias, optou-se pela interpretacao dos valores da mediana. Com excegao
da razdo lambda para os produtos dos setores de 01 a 05 (animais vivos e seus
produtos), para todos os demais setores, os valores da mediana foram menores
que a unidade, indicando um aumento no numero das variedades importadas.
A mediana da razao lambda dos produtos quimicos (0,90), por exemplo, in-
dica que o produto quimico tipico importado teve um crescimento positivo
de 10% nas variedades. As variedades tiveram importancia relativa menor
justamente naqueles setores em que o Brasil tem maior competitividade, tais
como, nos produtos alimentares, vegetais, peles e couros e de calgados e ar-
tefatos. Os setores com maiores crescimentos nas variedades foram os de ce-
ramica, pedras e vidros, metais comuns e suas obras, plasticos e borrachas e,
produtos minerais.

Tabela 5: Valores médios e medianos de lambda (1) para os diferentes setores
de agregacao (HS-2)

Codigo Setor /\/\g' Mé- Mediana do Mediana do Mediana da
HS-2 g1 1 1 Agt
dio gt-1 gt vy
gt-1
1 2 3 4 5 6
01a05 Animais vivos e seus produ- 1,553 0,887 0,967 1,027
tos
06al5 Produtos vegetais 1,106 0,942 0,925 0,992
16 a24 Produtos alimentares 1,930 0,889 0,868 0,999
25a27 Produtos minerais 0,870 0,942 0,628 0,864
28 a 38 Produtos quimicos 1,044 0,955 0,807 0,900
39 a 40 Pléasticos e borrachas 0,823 0,984 0,818 0,861
41 a 43 Peles e couros 1,456 0,947 0,913 0,984
44 a 46 Madeiras, carvao vegetal e 3,991 0,934 0,728 0,842
derivados
47 a 49 Celulose e papel 0,921 0,917 0,790 0,918
50 a 63 Téxteis e suas obras 1,661 0,751 0,666 0,928
64 a 67 Calgados, e artefatos 1,148 0,881 0,855 0,986
68a7l Ceramica, pedras e vidros 0,816 0,957 0,724 0,777
72 a 83 Metais comuns e suas obras 1,684 0,975 0,690 0,794
84 a 85 Méquinas e eletronicos 0,905 0,986 0,857 0,907
86 a 89 Material de transporte 1,550 0,977 0,841 0,872
90a92 Instrumentos Oticos e musi- 0,896 0,986 0,892 0,939
cais
93 a96 Diversos 0,907 0,926 0,883 0,959

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do WITS (COMTRADE).

E importante chamar a atengdo para a grande variagio que ocorre nas ra-
z0es lambda entre os diferentes produtos, o que pode ser observado pelas mé-
dias dos extremos. No setor “madeiras, carvao vegetal e suas obras” a média
do lambda foi relativamente alta (3,991). Isso ocorreu devido a um Gnico pro-
duto do capitulo 44 que apresentou um Ay, ; muito pequeno. O setor importa
muito pouco e, assim, um tnico produto com razdo lambda elevada puxa para
cima a média de todo o setor.

Deve-se atentar, também, para o fato de que o crescimento no namero de
variedades “per si” ndo é suficiente para trazer ganhos aos consumidores, que
também dependem das elasticidades de substituicdo e da participagdo das
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variedades no consumo total.

A Tabela 6 mostra o viés calculado para o indice de precos das importacoes
do Brasil, utilizando as elasticidades de substituicao e as razdes lambda apre-
sentadas anteriormente. O indice corrigido para as variedades apresentou um
valor de 0,9536, indicando que, por ndo considera-las, o indice de pregos cal-
culado estaria 4,64% acima do valor correto. Os valores medianos gerais de
0 e A ressaltam esse ganho com as variedades, ja que o o € pequeno e a ra-
zao A é menor que 1. O calculo dos ganhos de bem-estar feito de acordo com
a equacao (7) indicou o valor de 0,311%, no periodo. Esse resultado sugere
que os consumidores estariam dispostos a pagar 0,311% do PIB para terem
acesso aquele conjunto maior de variedades disponiveis no final do periodo
analisado. Esse resultado é bastante coerente com o valor de 0,49% encon-
trado por Barroso (2010). Naquele estudo o periodo de analise foi um pouco
maior e terminou imediatamente antes da crise financeira internacional, que
como mostrado anteriormente reduziu o nimero de produtos e as variedades
importadas. Também, como ressaltado anteriormente, a agrega¢ao dos produ-
tos foi diferente naquele estudo, dando um peso maior para as elasticidades
de substituicdo menores dos produtos intermediarios, o que gerou um efeito
maior das variedades nos indices de preco.

Tabela 6: Viés do indice de precos de importacao e ganhos de variedade do
Brasil - 1995-2011

Numero de Mediana das ra- Sigma Indice Em  por- Ganhos de Bem-
observagdes  zdes dos lamb- mediano centagem  estar

das
3407 0,907 3,01 0,9536 4,63% 0,311%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do WITS (COMTRADE).

3.3 O efeito desagregado por grupos de produtos

A Tabela 7 mostra os resultados encontrados para os 15 capitulos com maiores
contribui¢des positivas e com maiores contribui¢des negativas, de acordo com
a equacao (9) apresentada na metodologia.

O capitulo 84 (Reatores nucleares, caldeiras, maquinas, aparelhos e ins-
trumentos mecanicos, e suas partes) sozinho representa 23% do viés total do
indice de precos para o Brasil, enquanto o capitulo 85 (Maquinas, aparelhos
e materiais elétricos, e suas partes; aparelhos de gravacdo ou de reproducao
de som, aparelhos de gravacdo ou de reproducao de imagens e de som, em
televisao, e suas partes) vem a seguir com 17%, seguido do capitulo 31 (Ferti-
lizantes) com 11%.

Os 15 capitulos que mais contribuiram para o viés do indice de pre¢o, em
conjunto, somam 94% de participagao no mesmo. Grande parte desses capi-
tulos foram justamente aqueles nos quais ocorreram mais importagdes pelo
Brasil, ao longo do periodo analisado. Ao contrario, os 15 capitulos que con-
tribuiram de maneira negativa para esse viés (—11,3%) contém, basicamente,
produtos alimenticios e de origem agropecudria.

E importante ressaltar que a contribuicio positiva refere-se ao viés de alta
no indice de precos das importagdes pela nao consideragao das novas varieda-
des daquele setor.
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Tabela 7: Desagregacao do viés do indice de pregos de importagao por
capitulo do Sistema Harmonizado — 1995-2011 — Porcentagem do viés total

15 principais contribui¢des positivas

Codigo HS2  Nome (%)

84 Reatores nucleares, caldeiras, maquinas, aparelhos e instrumen- 23,0
tos mecénicos, e suas partes

85 Maquinas, aparelhos e materiais elétricos, e suas partes; apare- 17,0
lhos de gravagao ou de reproducao de some suas partes

31 Fertilizantes 11,0

72 Ferro e aco 8,0

29 Quimicos organicos 6,0

39 Pléasticos e suas obras 5,9

76 Aluminio e suas obras 4,0

40 Borracha e suas obras 3,6

73 Artigos de ferro ou ago 2,8

38 Produtos quimicos diversos 2,8

48 Papel e cartao, pastas de papel 2,3

83 Obras diversas de metais comuns 2,1

87 Veiculos automoveis, tratores, ciclos, e outros veiculos terrestres, 1,9
suas partes e acessorios

90 Instrumentos e aparelhos de Optica, de fotografia, de cinemato- 1,8
grafia, de medida, de controle ou de precisao; instrumentos e
aparelhos médico-cirtrgicos; suas partes e acessorios

25 Sal, enxofre, terras, pedras, gesso, cal e cimento 1,8
Total destes 15 produtos 94,0

15 principais contribui¢des negativas

11 Produtos da industria de moagem, malte, amidos, féculas, inu- -2,3
lina e glaten de trigo

22 Bebidas, liquidos alcodlicos e vinagres -2

7 Produtos horticolas, plantas, raizes e tubérculos, comestiveis -1,4

28 Produtos quimicos inorgédnicos; compostos inorganicos ou orga-  —1,4
nicos de metais preciosos, de elementos radioativos, de metais
das terras raras ou de is6topos

52 Algodao -1,1

10 Cereais -0,7

49 Livros, jornais, gravuras e outros produtos das induastrias grafi- -0,7
cas; textos manuscritos ou datilografados, planos e plantas

64 Calcados, polainas e artefatos semelhantes, e suas partes -0,5

37 Produtos para fotografia e cinematografia -0,3

4 Leite e lacticinios; ovos de aves; mel natural; produtos comesti- -0,3
veis de origem animal, ndo especificados nem compreendidos em
outros Capitulos

23 Residuos e desperdicios das industrias alimentares; alimentos -0,2
preparados para animais

26 Minérios, escorias e cinzas -0,1

2 Carnes e miudezas, comestiveis -0,1

41 Peles, exceto a peleteria (peles com pélo), e couros -0,1

8 Frutas; cascas de citricos e de meloes -0,1
Total destes 15 produtos -11,3

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do WITS (COMTRADE).
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3.4 O efeito desagregado por paises

Para determinar quais foram os paises que mais contribuiram com as novas va-
riedades nas importa¢des do Brasil, utilizou-se o viés calculado para o prego
exato, da mesma forma que Mohler & Seitz (2010), de acordo com a equa-
¢ao (8). Os resultados encontrados para os 25 paises mais importantes estdo
apresentados na Tabela 8.

Tabela 8: Desagregacao do viés do indice de precos de importacao resul-
tante de novas variedades, por pais de origem — 1995-2011

Ranking  Viés por pais Em porcentagem Pais Participagao no viés
1 0,9790 2,10% Alemanha 45%
2 0,9815 1,85% Estados Unidos 40%
3 0,9932 0,68% Argentina 15%
4 0,9943 0,57% Canada 12%
5 0,9943 0,57% Italia 12%
6 0,9945 0,55% Meéxico 12%
7 0,9946 0,54% Japao 12%
8 0,9962 0,38% Singapura 8%
9 0,9962 0,38% Bélgica 8%
10 0,9975 0,25% Malasia 5%
11 0,9977 0,23% Coréia do Sul 5%
12 0,9978 0,22% Espanha 5%
13 0,9982 0,18% Suécia 4%
14 0,9983 0,17% Coldombia 4%
15 0,9985 0,15% Chile 3%
16 0,9988 0,12% Inglaterra 3%
17 0,9990 0,10% Suica 2%
18 0,9990 0,10% Finlandia 2%
19 0,9990 0,10% Israel 2%
20 0,9991 0,09% Turquia 2%
21 0,9991 0,09% Uruguai 2%
22 0,9993 0,07% Emirados Arabes 1%
23 0,9995 0,05% Russia 1%
24 0,9995 0,05% Venezuela 1%
25 0,9996 0,04% China 1%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do WITS (COMTRADE).

A Alemanha e os EUA, sozinhos, representaram 85% do viés total (4,64%)
no periodo. Os paises que aparecem na Tabela 8 sdo os principais fornecedores
dos produtos que mais contribuiram para os ganhos com as variedades impor-
tadas mostrados na Tabela 7. Apesar de parecer estranho que a China apareca
somente na 25%posicdo, é importante lembrar que a base para os calculos foi o
conjunto comum de variedades em ambos os periodos e que aquele pais tinha
uma participacao relativamente pequena nas importagdes brasileiras de 1995.

4 Conclusées

A relagdo entre as variedades dos bens importados e os ganhos de comércio
que elas podem proporcionar baseia-se na ideia de que a competicao entre
novas variedades importadas reduz os precos de importacdo e beneficia os
consumidores dos paises importadores. A magnitude do aumento das vari-
edades e o grau de substituicao entre elas sao dois fatores que influenciam
diretamente os ganhos de bem-estar do consumidor.



As variedades nas importagdes brasileiras 91

O calculo do efeito das variedades no indice de precos de importagao para
o Brasil, no periodo de 1995 até 2001, mostrou que a ndo consideracio das
variedades causou um viés para cima de 4,64%. Estimou-se, também, que os
consumidores brasileiros estariam dispostos a abrir mao de 0,31% do PIB para
ter acesso as novas variedades que foram importadas naquele periodo, ou, de
aproximadamente 13 bilhdes de reais em 2011.

As variedades importadas aumentaram significativamente, variando de
51.104 em 1995 para 70.304 em 2011. A média de variedades por produto
aumentou de 10,68 para 16,11. Os setores que mais contribuiram para esse au-
mento das variedades foram os de maquinas e eletronicos, fertilizantes, ferro
e aco e produtos quimicos organicos.

A Alemanha, os EUA e a Argentina se destacaram quando o viés foi de-
terminado por pais e mostraram-se como os principais fornecedores ao mer-
cado brasileiro. No geral, os produtos com maior numero de variedades foram
aqueles dos setores que envolvem mais tecnologia e, por conseguinte, sugerem
estudos posteriores sobre o impacto dessas novas variedades no crescimento
da produtividade e nas taxas de crescimento da economia brasileira.
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Este artigo analisa a mobilidade intergeracional segundo a igualdade
de oportunidades qualificada proposta por Anderson et al. (2009). Rea-
lizam-se dois testes empiricos com dados de educagao de pais e filhos do
Canada e do Brasil. Estima-se a relagdo entre a escolaridade dos filhos
e dos pais e em seguida a relagao entre o erro da regressao e a educagao
dos pais. Foi utilizado o método de regressdes quantilicas para dados
discretos de Machado & Santos Silva (2005), como solugao do problema
de identificacao de equagdes nao lineares apontado por Figueiredo et al.
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1 Introducéao

“You do not make the poor richer by making the rich poorer.”
Winston S. Churchill

Quando se fala em desigualdade de recursos, as analises tradicionais pre-
sentes na literatura utilizam como parametro de justica a igualdade de resulta-
dos, na qual os individuos possuem igual acesso aos beneficios. Como contra-
ponto a essa visao igualitaria (Arneson 1989, Dworkin 1981), surge o conceito
de igualdade de oportunidades, introduzido a partir de outras discussoes filo-
soficas (Rawls 1971, Roemer 1998). De acordo com esse enfoque, o resultado
econdmico individual é produto da combinagado de fatores de responsabili-
dade do individuo, como seu nivel de esforco, e fatores de nao responsabili-
dade, ou seja, as circunstincias sobre as quais ele ndo possui controle, de tal
forma que apenas a desigualdade originada pelos Gltimos é considerada soci-
almente inaceitavel. Uma das principais fontes potenciais dessa desigualdade
consiste no background familiar, isto é, o conjunto de caracteristicas do ambi-
ente familiar dos individuos (ocupacao e escolaridade dos pais, por exemplo),
que sdo repassadas e exercem influéncia na sua capacidade de auferir ganhos
economicos!. A importancia dessa variavel revela, portanto, que a mobilidade
intergeracional consiste em um dos pontos chave para entender a dinamica da
desigualdade de oportunidades em diferentes periodos.

O interesse na relagao entre o sucesso econdomico dos individuos e sua ori-
gem familiar tem inicio a partir de abordagens tedricas, tais como o trabalho
de Becker & Tomes (1979)2. Do ponto de vista empirico, a mobilidade inter-
geracional é mensurada por meio de diferentes metodologias. Uma das mais
utilizadas é a abordagem das matrizes de transi¢ao, que consiste em matrizes
cujos elementos representam as probabilidades de transi¢ao entre diferentes
estados; no caso da mobilidade intergeracional, os estados sdo um namero
limitado de geragdes, o que relaciona as probabilidades de transi¢ao com os
Processos de Markov. Boa parte dos trabalhos também mensura o grau de mo-
bilidade intergeracional baseando-se em correlagdes intergeracionais de carac-
teristicas de pais e filhos que representem medidas de resultado, como os es-
tudos de Solon (2001), Mulligan (1997); em geral, considera-se a transmissao
de caracteristicas como renda e escolaridade.

Dentre as evidéncias empiricas internacionais, pode-se citar trabalhos como
o de Blanden et al. (2005), com dados da Europa e América do Norte, que
atestam a importancia do background familiar na determinacao do status so-
cioecondémico individual. Behrman et al. (2000) mostram que os paises da
América Latina tendem a apresentar um menor grau de mobilidade intergera-
cional de educagao, em comparagao com os paises desenvolvidos>.

No Brasil, Pastore (1979, 1986) constitui algumas das investigag¢des iniciais
sobre mobilidade no contexto brasileiro. Mais tarde, os estudos de Lam (1993),
Barros et al. (2001) e Ferreira & Veloso (2003, 2006), que utiliza a abordagem

1A relagdo entre mobilidade e desigualdade de oportunidades pode ser encontrada no artigo
tedrico de Corak (2013).

2Qutras discussdes tedricas estido presentes em Conlisk (1974), Becker (1981), Goldberger
(1989)

3Mais evidéncias internacionais podem ser encontradas em Jantti (2006), para os paises Nor-
dicos, Reino Unido e Estados Unidos.
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das matrizes de transi¢do, mostram resultados para a mobilidade intergeracio-
nal de educacio, evidenciando a grande importancia do background familiar
na determinagao dos ganhos individuais. Pero & Szerman (2008) comparam
os indices de mobilidade intergeracional do Brasil com os verificados em na-
¢Oes desenvolvidas e mostram que o pais exibe um forte padrao de persistén-
cia das condigOes socioecondmicas entre as geragdes, relativamente aos demais
paises analisados.

Dada a identificacdo de padrdes de persisténcia dos niveis socioeconomi-
cos entre as geragoOes, os esforcos para equalizacdo das oportunidades tém
como foco principal a correcdo das circunstancias desiguais, o que implicaria
na quebra da dependéncia entre as probabilidades de ascensao do individuo
e a sua origem familiar. Assim, conforme argumentado por Reville (1995),
a queda (elevagao) da desigualdade estaria diretamente ligada a um cresci-
mento (redu¢do) na mobilidade. Sob esse ponto de vista, quanto mais préxima
a perfeita mobilidade intergeracional estd uma sociedade, maior o seu indice
de igualdade de oportunidade.

O trabalho de Anderson et al. (2009), entretanto, questiona a desejabili-
dade de uma politica publica cujo objetivo é a total igualdade de oportunida-
des. No que diz respeito a mobilidade intergeracional, essas politicas agem no
sentido de reduzir a dependéncia dos resultados econdmicos dos agentes com
relacdo ao seu background familiar. Os autores argumentam que quando nao
ha elevacdo da renda média dos individuos e se estas, por sua vez, estdo positi-
vamente correlacionadas com o status socioecondmico dos pais, essas politicas
implicam inevitavelmente na eliminacao de todas as dependéncias intergera-
cionais, sejam elas benéficas ou ndo. Por benéfica, entende-se a transmissao do
background familiar positivo, como por exemplo, pais com nivel educacional
mais elevado gerando filhos com alto grau de escolaridade.

Com a redugao da dependéncia em relagao a origem social, o resultado do
individuo se torna mais sujeito a fatores aleatdrios, de modo que a sua per-
manéncia em determinado status se torna mais incerta. Por outro lado, uma
politica de mobilidade condicionada ao status dos pais ou qualificada, pode
ser caracterizada como uma politica focada em quebrar apenas as conexoes
ruins. Essa abordagem é o que Anderson et al. (2009) denominam de igual-
dade de oportunidades qualificada ou condicionada. Nas palavras dos autores,
esse perfil de mobilidade almeja uma equaliza¢ao de oportunidades que incor-
pore em seu objetivo a preocupacdo de promover a melhoria dos individuos
com “heranga pobre”, sem, no entanto, reduzir as chances de vida daqueles
de “heranca rica”.

A investigacao empirica feita pelos autores se baseia em um procedimento
metodoldgico, o qual consiste em observar o comportamento do residuo da
equacao intergeracional, condicionado ao status econémico dos pais. Estima-
se um modelo de regressao, no qual uma caracteristica de resultado dos filhos
é explicada por essa mesma caracteristica nos pais. Em seguida, procede-se
a analise da heterocedasticidade dos residuos dessa regressao como funcdo
da caracteristica dos pais, a fim de verificar se o componente de incerteza do
modelo diminui a medida que se eleva a origem socioecondmica. O residuo
da regressao dos resultados econdmicos dos filhos em fungao dos resultados
dos pais reflete justamente a aleatoriedade do modelo de determinagao dos
ganhos econdmicos individuais. Se uma politica de mobilidade é dita condi-
cionada, a melhoria dos mais pobres nao implica em uma piora na situacao
dos mais ricos, logo a incerteza relacionada a essa aleatoriedade tenderia a
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diminuir para os estratos sociais mais altos.

A associagdo entre mobilidade e incerteza e seus efeitos sobre o bem-estar
ja vem sendo tratada pela literatura, inclusive com aplica¢des para o Brasil,
como em Figueiredo (2009) e Figueiredo & Ziegelmann (2009). Porém, o arca-
bouco tedrico e empirico da mensuragao do impacto da mobilidade considera
apenas a desigualdade total de resultados e nao a desigualdade de oportuni-
dades nos moldes de Roemer (1998). E essa constitui umas das maiores li-
mitagoes do conceito de igualdade de oportunidades qualificada apresentada
por Anderson et al. (2009), a caréncia de fundamentagao tedrica que ofereca
suporte a uma investigacao mais precisa desse fendmeno. Questdes como pos-
siveis func¢des de bem-estar social associadas a igualdade de oportunidades
qualificada e reversibilidade, presentes nas analises de mobilidade e desigual-
dade nao sao tratadas pelos autores.

Sendo assim, tendo em mente as limita¢Oes tedricas e empiricas da ideia
de mobilidade qualificada, o presente estudo se propode a fornecer uma con-
tribuicdo a essa nova abordagem, apresentando novas evidéncias, com base
na estratégia empirica utilizada no trabalho de Anderson et al. (2009), porém
com algumas modificagdes. Enquanto os autores estimam um efeito médio,
este artigo sugere testar o comportamento da heterocedasticidade do modelo
entre os quantis da distribuicao de resultados dos filhos, estimando-se o mo-
delo econométrico intergeracional pelo método de regressdes quantilicas. O
uso dessa metodologia permite uma observacao mais ampla da mobilidade in-
tergeracional, uma vez que o formato da distribuicao pode afetar a mobilidade
em diferentes estratos.

Em cada quantil, o residuo do modelo intergeracional sera regredido con-
tra a variavel de resultado dos pais; como os quantis sdo definidos na variavel
dependente, nos maiores quantis estarao localizados os individuos mais edu-
cados e nos menores os menos educados. Para os quantis abaixo da mediana, a
heterocedasticidade positivamente relacionada com o status socioecondmico
dos pais significa que o resultado dos menos favorecidos depende menos do
seu background familiar e mais de fatores aleatérios, de modo que diminuem
as chances de uma heranca ruim persistir entre as geragdes. Ja para os quan-
tis acima da mediana, uma relagao negativa entre residuos e nivel social dos
pais, indica que ha maior perpetuacao de um bom background ao longo das
geragoes.

A utilizagao da regressdao por quantis também fornecera estimativas mais
robustas do coeficiente de mobilidade. Tradicionalmente, as técnicas de es-
timacao da regressao intergeracional se baseiam na aplicacdo do método de
Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) a um modelo log-linearizado. San-
tos Silva & Tenreyro (2006) mostram que esse procedimento conduz a estima-
tivas viesadas da média condicional. Isso ocorre devido a uma das implicacoes
da Desigualdade de Jensen (E(Iny) = In(E(y)) a qual diz que a fun¢ao média
ndo é invariante a transformac¢oes monotonicas. Esse resultado afeta a iden-
tificacdo do modelo log-linear e consequentemente a interpretacao dos para-
metros enquanto elasticidades. Desse modo, Figueiredo et al. (2014) propdem
que o modelo log-linear seja estimado pelo método de regressdes quantilicas,
mostrando que a propriedade de equivariancia dos quantis soluciona o pro-
blema de identificacdo dos pardmetros.

Sao utilizados dados de anos de estudo dos individuos e dos seus pais do
Brasil e do Canada, a fim de analisar as diferencas de mobilidade existente em
ambientes distintos. Além dos anos de estudo, o modelo econométrico inclui
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algumas coortes de nascimento como forma de captar as diferencas existentes
entre as geragoes. Os bancos de dados sdao a General Social Survey Cycle 19
(2005) e a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilio (PNAD) de 1996, onde
se encontram sumarizadas as informagoes sobre escolaridade e ocupacdo dos
pais. Tendo em vista que as variaveis utilizadas sao categoricas, utilizou-se
um método de regressao quantilica para dados de contagem desenvolvido por
Machado & Santos Silva (2005).

O trabalho conta com mais trés se¢des, além desta introduc¢do. A proxima
secdo sera apresentada a estratégia empirica, contendo uma subse¢do mos-
trando os aspectos tedricos e empiricos da literatura de mobilidade, o modelo
tedrico apresentado por Anderson et al. (2009) e os passos da metodologia:
a estimag¢ao da equagdo intergeracional por regressoes quantilicas e o com-
portamento da heterocedasticidade. A secao 3 é destinada aos resultados das
aplica¢des empiricas com dados do Brasil e do Canada. A quarta e Gltima
secao contém as consideragdes finais.

2 Procedimentos Metodolégicos

Nesta se¢ao serao apresentados os procedimentos metodoldgicos envolvidos
na realizagdo do estudo. Em primeiro lugar, sera explanado o modelo teérico
de mobilidade intergeracional qualificada desenvolvido por Anderson et al.
(2009). Em seguida, mostrar-se-a o problema de identificacdo presente nos
modelos de regressao tradicionais e a estratégia de estimacdo do modelo inter-
geracional via regressdes quantilicas para corre¢ao do problema.

2.1 Modelo Teérico de Anderson et al. (2009)

Uma politica de mobilidade de renda baseada no critério da pura igualdade
de oportunidades visa eliminar a dependéncia existente entre os status soci-
oecondmicos de pais e filhos. A formaliza¢ao desse conceito parte de uma
estrutura de transicao de status, onde um vetor de caracteristicas dos pais
x =[1,2,3,4] se converte em um vetor dessa mesma caracteristica dos filhos
y =[1,2,3,4]’, sendo cada elemento denotado por x; e v;, i,k € [1,2,3,4], res-
pectivamente. Seja P o vetor de probabilidades dos pais, cujos elementos py
representam a probabilidade de um pai estar localizado no status x;. A mesma
definicdo se aplica ao vetor de probabilidades dos filhos C, no qual os elemen-
tos ¢; denotam a probabilidade de um filho estar localizado no status ;.

P1 5]

p=| P2 |c=| @ (1)
Ps3 C3
P4 C4

A matriz | corresponde a densidade de probabilidade conjunta, onde os
elementos j; ; representam a probabilidade de pais e filhos estarem localiza-
dos nos status x; e y respectivamente.

j1,1 ]:1,2 j1,3 ]:1,4

J = J21 J22 J23 J24 (2)
[3,1 13,2 13,3 13,4
J41  J42 J43  J44
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onde py = Z jikec= Z jix - Dado P = dg(p), onde dg consiste em um ope-

rador dlagonal tem-se que a matriz de transicao de renda convencional pode
ser escrita como T = JP~!. Os elementos t; representam as probabilidades
de transi¢ao dos individuos de um status a outro, dado o seu status de origem
(status do pai), ou seja, t; = Prob(y = y;|x = x¢) = j; x/px. Aplicando algumas
substitui¢des, o vetor C das probabilidades de status para os filhos é gerado
por meio da expressao C = Tp. A independéncia entre pais e filhos gera uma
matriz de probabilidade conjunta que assume a forma J! = Cp’. Assim, a ma-
triz de transicao T tera colunas comuns entre si e equivalentes ao vetor C de
probabilidades dos filhos. Intuitivamente, isso implica que as chances de mo-
bilidade dos filhos serdo as mesmas para todas as classes de renda dos pais.

Segundo Anderson et al. (2009), caso nao haja altera¢des na estrutura do
status socioeconémico dos filhos (o vetor C é preservado), a quebra da de-
pendéncia com relagdo a renda dos pais deixara alguns filhos em melhor si-
tuacao, em detrimento de filhos pertencentes a outros status. Para visualizar
isso, os autores consideram uma populagio cujo padrao de mobilidade é ca-
racterizado pela total dependéncia entre o individuo e sua origem — uma ma-
triz de probabilidade conjunta J. Essa dependéncia se da de tal forma que
j11 = max{ji1,j2,1,3,1,ja1} onde ji1 = jo1 2 j31 2 ja1*; ou seja, a probabili-
dade de o individuo permanecer no mesmo status socioecondmico dos pais é
maior que sua probabilidade de ascensdo a status superiores. Supondo que
uma maior mobilidade promova um crescimento nos resultados econémicos
das criangas, tem-se que j; | > ]{1 = c;p;. Para o status 1 teremos a seguinte
situagao:

m m m
Y li<) din=) Gl -in) <0 (3)
i=1 i=1 i=1

Onde m € [1,2,3,4] implicando que um movimento em direcdo a inde-
pendéncia entre pais e filhos leva a uma dominéncia estocastica de primeira
ordem para o grupo socioecondémico 1. Porém, dado que o vetor C se mantém
inalterado, tem-se jl,q < ]{q =cC1pg paraqe [2,3,4] que por sua vez significa

m m m
Y =) dig=) Uly-iig) (4)
i=1 i=1 i=1

As desigualdades acima mostram que, embora a independéncia seja be-
néfica para os individuos de menor nivel socioecondmico, ao diminuir a pro-
babilidade de permanéncia no seu status quo, ela também afeta o bem-estar
dos mais ricos, mas de forma negativa, reduzindo também a probabilidade de
permanéncia desses individuos em um status socioecondmico superior. Esse
fendmeno induz a um aumento da incerteza frente a dindmica da mobilidade
social para os individuos no topo da distribui¢do, uma vez que o background
familiar mais elevado se torna menos determinante na sua posi¢ao socioecond-
mica. Considerando um modelo de regressao intergeracional, isso se traduz
em uma perda do grau de explicacdo do background familiar no resultado
econdmico individual. Assim, o componente de incerteza sobre a dinamica

4Anderson et al. (2009) pontuam que a renda dos filhos é positivamente correlacionada com
arenda dos pais em uma relagdo monotonica.
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da mobilidade, na forma da variadncia do termo aleatério da relagdo entre os
resultados de pais e filhos, se torna maior.

Diante disso, uma politica de promo¢ao da igualdade de oportunidades
qualificada se difere da politica de igualdade de oportunidades tradicional ao
reduzir a dependéncia dos individuos mais pobres com relacao a sua origem
sem, no entanto, quebrar a conexao benéfica entre os individuos de maior sta-
tus e seu background positivo. No modelo de regressao intergeracional essa
caracteristica é observada, segundo os autores, no comportamento do termo
aleatério, cuja variancia se mostra negativamente relacionada ao resultado
econdmico dos pais, ou seja, a incerteza diminui com a elevacao da origem
familiar.

Seja um estado inicial, onde o resultado dos pais x € X possui densidade de
probabilidade f(x) e uma fungao distribui¢ao acumulada F(x), com E(x) = y,
V(x) = 0%. O resultado econdmico individual, tal como ja visto, é uma funcao
do resultado dos pais:

y=(1-A)x+ Ae (5)

onde 0 < A <1 e e é distribuido com g(e), onde g(x) = f(x), para todo x e
h(x,e) = f(x)g(e), isto é, x e e sdo i.i.d. Suponha ainda, por conveniéncia, que
f(-) seja uma normal. A completa imobilidade ocorre com A = 0 enquanto que
a igualdade de oportunidades pura (completa mobilidade) implica em A =1,
E@)=peV(y)=(1+21(1- 1))o? paratodo A e

F@lx) ~N((1=A)x+ A, A%26?) (6)

para A > 0, respeitando a restricdo de que os resultados dos filhos nao sao
alterados. Ou seja, sob um estado de imobilidade,

JE(ylx)

S =1-1 (7)
IV(ylx)

ox =0 )

Tem-se que a variancia dessa relagdo é homocedastica, qual seja o grupo
de origem dos individuos.

Considerando agora uma politica de igualdade de oportunidades qualifi-
cada, onde A tende a crescer mais para filhos de status socioeconémico mais
baixo e menos para os individuos de status mais alto, A se torna linear e de-
crescente em x, com A’(x) < 0,0 < A(x) <1 (assuma A" (x) = 0). Assim,

FUh) ~ N((1 = A(x)x + Ax)p, A2 (x)o?) 9)
No estado de igualdade de oportunidades qualificada tem-se que

JE(ylx)
ox

=1-Ax)+ N (x)(p—x) (10)

d%E(y|x)

U4 _2 7 4 _ — _2 7 11
2D = 2V (@) (@) x) = 24 (x) > 0 (1)
O valor esperado dos resultados dos filhos condicionado aos resultados dos

pais é convexa em x. Além disso,
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IV (ylx
%” =2A(x)A(x)a? <0 (12)
x
sugerindo que a heterocedasticidade da relacdo de y e x diminui para os sta-
tus socioecondmicos mais altos. A verificacao empirica dessas condi¢des pos-
sui algumas limita¢oes tedricas e empiricas que serdo explanadas na préxima

subsecao.

3 Mobilidade Qualificada: Aspectos Teéricos e Empiricos

O conceito de mobilidade esta ligado a ideia de movimentos, seja de indi-
viduos ou de grupos, entre as posi¢oes da distribuicao de resultados (renda,
educac¢do) em cada ponto no tempo. A mobilidade intrageracional se refere a
ocorréncia das mudangas de posi¢ao dos individuos no periodo dentro de uma
geracdo, enquanto que a mobilidade intergeracional diz respeito a dinamica
da distribuicao entre diferentes geracdes, o que consiste no foco do presente
estudo.

Esses movimentos na distribuicdo podem ser absolutos — também chama-
dos de movimentos totais —, ou relativos. Os movimentos absolutos ocorrem
quando todos os individuos apresentam perdas e ganhos, de modo que as
posicoes relativas de cada individuo dentro da distribui¢ao nao se alteram.
Por exemplo, se todos os grupos, independente do seu nivel inicial de renda,
obtém um mesmo acréscimo em suas rendas, ha um deslocamento da distri-
buicao, porém a localiza¢ao de cada individuo permanece inalterada. Ja os
movimentos relativos se dao com as mudangas individuais de posi¢oes, nao
necessariamente acompanhadas por altera¢des na propria distribui¢cdo ou no
seu nivel total.

No contexto de mobilidade intergeracional, o trabalho de Checci & Dar-
dadoni (2002) define as mobilidades absoluta e relativa da seguinte forma: a
mobilidade absoluta esta ligada a distancia entre as distribui¢oes marginais
de pais e filhos da sua variavel socioeconémica; ja os movimentos relativos
dizem respeito a ligacdo existente entre as posi¢des que cada geracio ocupa
em sua respectiva distribuicao de resultados.

A observagao dos movimentos relativos é importante, na medida em que
a troca de posicoes relativas esta relacionada a sensacao de justica, onde os
individuos mais habilidosos terao suas habilidades reconhecidas e irao alcan-
car posi¢coes melhores que seus pais na distribui¢ao (Paschoal 2005). Esse
processo, no entanto, dependera de uma série de fatores, principalmente da
transferéncia de caracteristicas e recursos de pais para filhos. Assim, os es-
tudos empiricos sobre mobilidade intergeracional dedicam-se a investigar até
que ponto é possivel inferir sobre o sucesso econdmico dos filhos a partir das
posi¢des que seus pais ocupam em sua respectiva distribuicao.

O background familiar desempenha um papel importante na determinagao
do status econdmico dos individuos. Ele faz parte do rol de variaveis sobre
as quais nao pesa a responsabilidade dos agentes, sendo, portanto, um fator
preponderante no alcance da igualdade de oportunidades.

Uma vez que o conceito de mobilidade est4 intrinsecamente ligado a de-
sigualdade e, por conseguinte, envolve pardmetros de justica, surge uma dis-
cussdo na literatura que procura questionar o quao socialmente desejavel seria
uma maior mobilidade. Em outras palavras, qual seria o impacto da mobili-
dade de resultados sobre o bem-estar?
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Diferentes abordagens tedricas oferecem respostas a essa pergunta. Gotts-
chalk & Spolaore (2002) e Abatemarco (2004) indicam que esse impacto de-
pendera de dois efeitos. O primeiro consiste no seu efeito positivo, ex-post,
decorrente da redugao da desigualdade de resultados. Segundo o modelo de
Atkinson (1981), uma reducdo da desigualdade leva a uma elevagao dos indi-
ces de bem-estar. Desse modo, considerando que a mobilidade reduz a desi-
gualdade de resultados entre os periodos, ela tera um impacto positivo sobre
o bem-estar. No contexto da igualdade de oportunidades, a mobilidade inter-
geracional sera benéfica na medida em que ela reduz a desigualdade injusta,
isto é, o componente da desigualdade total resultante das diferencas de cir-
cunstancia (raca, sexo, regido de nascimento e etc.). Conforme ja foi afirmado
anteriormente, tem-se, entdo, que a perfeita mobilidade intergeracional sera
o padrao consistente com um ambiente econdmico de oportunidades iguais,
uma vez que todas as diferencgas sociais produzidas pelo background familiar
serdo eliminadas.

Contudo, a literatura ainda sugere um efeito negativo da mobilidade, ex-
ante, que ocorre em decorréncia da inclusao de mais incerteza na economia.
Esse segundo efeito é considerado pelo trabalho de Anderson et al. (2009) para
a investigacao empirica da igualdade de oportunidades qualificada.

De acordo com os autores, o perfil da politica de fomento a mobilidade
esta diretamente ligado ao objetivo de redistribuicdo da sociedade, o que ori-
gina duas situag¢des distintas: um perfil de mobilidade condicionado ao status
atual do individuo e outro ndo condicionado. Quando uma politica de mobi-
lidade intergeracional independe do status do individuo, ha um movimento
em dire¢do a igualdade de oportunidades pura, uma vez que a politica propor-
ciona a quebra de todas as conexdes existentes, sejam elas boas (pais produti-
vos gerando filhos produtivos) ou ruins (pais pouco produtivos gerando filhos
também pouco produtivos).

Em um ambiente de igualdade de oportunidades qualificada, segundo os
autores, as conexdes entre os status econdmicos de pais e filhos nao sao to-
talmente eliminadas; as chamadas “boas conexdes” precisam ser mantidas,
ou seja, a persisténcia intergeracional s6 deve ser quebrada para aqueles in-
dividuos situados na parte mais desfavorecida da distribui¢ao de resultados,
como, por exemplo, pais de baixa escolaridade cujos filhos também alcanga-
rao um baixo nivel de escolaridade. O padrao de mobilidade consistente com
esse panorama é denominado de mobilidade qualificada.

Para verificar empiricamente a mobilidade qualificada, Anderson et al.
(2009) sugerem a estimacao de um modelo econométrico, no qual a educacao
dos filhos é uma func¢do da educacdo dos pais, como as equagdes intergeraci-
onais normalmente utilizadas pelos trabalhos empiricos da literatura, e desta
mesma variavel elevada ao quadrado, como forma de captar possiveis relacoes
nao lineares. Em seguida, o residuo é regredido contra a educagao dos pais;
se o coeficiente deste segundo estimado for negativo, a parte da educagao do
individuo explicada pelo nivel de educagdo dos pais é maior quanto melhor
for o background familiar.

Entretanto, tanto a abordagem da mobilidade qualificada quanto a sua
mensuracao sugerida pelos autores apresentam alguns pontos em aberto. O
primeiro deles é a auséncia de um arcabougo tedrico que ofereca suporte a
uma investigacdo empirica mais precisa da mobilidade qualificada. No am-
bito da desigualdade de resultados, a mensuracao da mobilidade conta com
uma estrutura teérica que inclui fun¢des de bem-estar social que englobam
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um componente de aversao a desigualdade, de forma a captar a sensibilidade
do bem-estar com relacio as variantes da distribui¢ao de renda.

Tomando por base o conceito de mobilidade qualificada de Anderson et al.
(2009), uma estrutura de andlise semelhante a descrita anteriormente apli-
cada a investigacdo da mobilidade qualificada necessitaria, além do compo-
nente de aversdo a desigualdade, também de um pardmetro de aversao ao
risco. Contudo, a aplica¢ao empirica dessa estrutura carece de 1) um resul-
tado tedrico semelhante ao encontrado por Abatemarco (2004), considerando
algum indice de desigualdade injusta e 2) do calculo dos componentes de aver-
sdo ao risco e a desigualdade injusta, pois embora seja possivel atribuir valores
discricionarios a esses parametros, o conhecimento da sua magnitude é neces-
saria para uma medida mais precisa da mobilidade qualificada, bem como do
seu impacto sobre o bem-estar. O trabalho dos autores, porém, nao fornece
respostas a esses questionamentos4.

Diante dessas limitagoes, este estudo propode analisar o comportamento da
heterocedasticidade da regressio intergeracional across quantiles®. Para tanto,
estimamos o seguinte modelo por regressoes quantilicas e verificamos a rela-
¢do entre os residuos e os anos de estudo dos pais em cada quantil:

lnyi:a+ﬁ1xi+/32xi2+Z/3iCi+lnei (13)

em que o logaritmo dos anos de estudo dos individuos é uma funcao da edu-
cacgao dos pais, desta varidvel ao quadrado e de coortes de nascimento. A
inclusao do quadrado da educagao dos pais procura captar a existéncia de nao
linearidade na relagao intergeracional, e as coortes representam o efeito de di-
ferentes geragoes no sucesso do individuo. Assume-se, ainda, que E(¢;) =0. A
variancia do residuo da regressao é modelada como sendo uma fungéo linear
do nivel educacional dos pais:

E(ln€}) =y +dx; (14)

A heterocedasticidade é modelada em termos do log quadrado dos resi-
duos. Espera-se que ¢ < 0, implicando que a heterocedasticidade do residuo
diminui quanto maior o background familiar. Ou seja, em um padrao de mo-
bilidade qualificada a heterocedasticidade do erro condicional da regressao
se torna cada vez mais negativamente relacionada ao resultado dos pais, de
modo que a incerteza ligada ao aumento da mobilidade reduz para individuos
de melhor background. Diferente do modelo intergeracional, aqui optamos
pela estimacao tradicional de minimos quadrados. A utiliza¢ao do logaritmo
permite que a variavel dependente assuma valores negativos.

Dado que os quantis sao definidos nos anos de estudo dos filhos, os quantis
mais altos representardo os individuos mais educados, enquanto que os quan-
tis mais baixos representarao os menos educados. Verifica-se a ocorréncia de
mobilidade qualificada se o residuo da regressao for cada vez mais negativa-
mente relacionado com o nivel de educagao dos pais, em especial nos quantis

40 modelo tedrico de Anderson et al. (2009) nao leva em conta a influéncia do bem-estar de
um grupo no bem-estar dos demais. Esse tipo de abordagem pode ser encontrada em modelos
com alocagdo livre de inveja (envy free). O modelo considerado pelo presente artigo, entretanto,
nao é robusto a este comportamento.

60 célculo da regressio quantilica representa uma aproximacio das matrizes de transicdo,
porém sem a necessidade de discretizagoes ad hoc. Para mais detalhes, ver Paschoal (2005).
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mais altos, indicando que o grau de persisténcia intergeracional aumenta en-
tre os mais educados. Caso o coeficiente da regressao venha a ser positivo
para os quantis mais baixos, isso implica que os fatores aleatérios definem em
maior grau o resultado dos menos educados, o que pode aumentar as chan-
ces de ascensdo social desses grupos. A abordagem por regressoes quantilicas
ja foi tratada por Trede (1998) e Morillo (2000), para analise da mobilidade
intrageracional.

3.1 Mensuragao da Mobilidade Qualificada

Identificacao: Conforme mencionado anteriormente, o grau de mobilidade
intergeracional é comumente avaliado na literatura empirica por meio de cor-
relagbes intergeracionais de caracteristicas de pais e filhos. Seguindo a linha
metodolégica do trabalho de Solon (1999), utilizamos um modelo economé-
trico no qual a relacdo entre os resultados econdmicos de pais e filhos é forma-
lizada em um modelo exponencial.

i = exp[px; + €] (15)

O parametro $ fornece um indice de mensuragao do grau de mobilidade
existente entre as geragdes® , onde a perfeita mobilidade ¢ verificada quando
p — 0 e aimobilidade quando § — 1.

Todavia, tais modelos nao sao lineares nos parametros, o que impossibilita
a identificagdo do coeficiente da relagdo intergeracional () pelo método de
estimacao tradicional de Minimos Quadrados Ordinarios. Para linearizar o
modelo, tomam-se os logaritmos de ambos os lados da equagao, procedendo-
se a estimagao por MQO. Essa estratégia de identificacdo, no entanto, tem
sido questionada por alguns trabalhos empiricos recentes, com base nas im-
plicagdes de um resultado estatistico conhecido da literatura: a Desigualdade
de Jensen.

A Desigualdade de Jensen diz que o valor esperado do logaritmo de uma
variavel aleatéria difere do logaritmo de seu valor esperado, isto é, E(In(y)) #
In(E(y)) . Santos Silva & Tenreyro (2006) mostram que uma das implicagoes
da desigualdade é que na presenca de heterocedasticidade o estimador de mi-
nimos quadrados da regressao log-linearizada é altamente viesado e propdem
um procedimento de estimac¢ao utilizando um estimador de Maxima Verossi-
milhanca Pseudo Poisson (PPML).

A principal hipdtese de identificacdo desse estimador é que o valor espe-
rado do erro aleatério é igual a um, E(€;|x) = 1. Se isso é véalido, o estimador
MQO nao é identificado. Por outro lado, se o modelo log-linear é identificado,
essa hipétese nao é verificada, ou seja, E(¢;|x) = 1. Em outras palavras, a iden-
tificagao do modelo multiplicativo nao leva, necessariamente, a identificagao
do modelo linearizado.

Para caracterizar melhor esse problema, considere o modelo multiplicativo
abaixo, sugerido por Santos Silva & Tenreyro (2006)

i =exp(x;p)e; (16)

onde €; é uma variavel aleatdria ndo negativa, tal que E(¢e;|x) = 1. O modelo
linear com o logaritmo natural da variavel dependente assume a forma

50 coeficiente da regressio também pode ser interpretado como o grau de persisténcia inter-
geracional.
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Iny; = x;f +1ne; (17)

Seja €; = exp[(x;y)n;], onde 1; ~ i.i.dNormal(pu,a?). Assim, €; segue uma
distribui¢ao log-normal, onde a sua variancia depende de x;, aiz = f(x;). O
modelo linear em (17) pode ser reescrito como

Iny; =x; B+ (xiy)i (18)

Sob a hipdtese de identificacdo E(€;|x) = 1 e as propriedades da distribui-
¢ao log-normal, tem-se que E(In(e;)|x;). Assim, a média condicional de Iny;
sera E(Iny;|x;) = x;| - % = x;p. A heterocedasticidade gera inconsisténcia
no modelo log-linear e 0 modelo multiplicativo se torna identificado.

Figueiredo et al. (2014) apresentam esse mesmo problema, supondo um
caso nao examinado por Santos Silva & Tenreyro (2006), onde E(#;) = 0. Nesse
caso, o modelo log-linear ¢ identificado, ja que x; 8 + x; Y E(1;|x) = x; yE(y;) =
x;B. No entanto, em razao das propriedades da distribui¢ao log normal, isso
implica que E(e;|x) = 1. Desse modo, a identificacdo do modelo linear implica
na nao identificacdo do modelo multiplicativo. A Desigualdade de Jensen da
origem a esse problema, tendo em vista que a fun¢ao média nao é invariante
a transformagdes monotonicas.

Uma alternativa a utilizacdo da média condicional na identificacao dos
parametros da regressao, proposta por Figueiredo et al. (2014), consiste no
método de regressdo por quantis, justamente por estes serem invariantes a
transformag¢des monotonicas. Ou seja, se h(-) é uma func¢do nao decrescente,
entdo para qualquer variavel aleatéria Y, Q. (h (Y)) = h(Q.(Y)), onde Q.(-)
é a t-ésima funcao quantilica. Os autores mostram como a estimagao por
quantis resolve o problema de identificacdo, tanto do modelo multiplicativo
quanto do modelo log-linearizado. O modelo multiplicativo é reescrito da
seguinte forma:

exp(xip)e; (19)
exp[(x;y)1i] (20)

Yi

€

onde #; ~ i.i.d Fy(u,02)

F.(-) é uma funcdo distribuicdo continua desconhecida de 7, onde F7!(7) =
Q. (n;) representa o t-ésimo quantil de 7;, com 7 € (0,1). Seja Q.(y; V x;) o
T-ésimo quantil de y; Aplicando (19) aos quantis:

Qc(wilx;) exp(x;B)Q(€;lx;) (21)
exp(x; B).exp[(x;¥)Q(1;)] (22)
exp[x; (B + ¥ Qe (1:))] (23)

(24)

exp(x; B(7)) 24

onde (1) = f + ¥ Q.(#;). Assumindo a mediana condicional de €; como sendo
igual a um, isto é, Qg s(€jlx;) = 1, entdo a mediana condicional da variavel
dependente sera Qg 5(v;ilx;) = exp(x;$(0,5)). Isso implica que Qg ¢5(#7;) =0, de
modo que o modelo exponencial é identificado sob a hipdtese da mediana con-
dicional de €;. Dada a propriedade de equivaridncia dos quantis, a condi¢ado
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de identificacdo para o coeficiente f no modelo exponencial garante a iden-
tificacdo do parametro no modelo log-linear. Para mostrar isso, considere a
versao log-linearizada da primeira equagao em (19):

Iny; x;p+1ne; (25)

xiB+ (xiy)n;

Para todo 7 € (0,1), Q(In(3)}x;) = In[Q, (3;lx:)] = Inexp(x; f(1))] = x; ()
onde (1) = B+yQ.(1;). Tem-se, entdo, que a hipotese de identificagdo Qg 5(e;lx;) =
1 leva a Qq;5(€j), e o parametro da mediana serd 5(0,5) = . Nesse caso,

o valor da mediana do logaritmo de y; serd Qqs[In(y;)lx;] = x;8 e assim o
modelo log-linear também esta identificado, tornando possivel a estimacao
dos coeficientes com base em um modelo de regressao linear nos parametros.
Em suma, o procedimento de identifica¢ao apresentado por Figueiredo et al.
(2014) abrange um maior numero de hipdteses que o estimador PPML de San-

tos Silva & Tenreyro (2006).

Regressao quantilica para dados de contagem: o uso de regressdes quantili-
cas em modelos com variaveis continuas é algo ja estabelecido pela literatura.
No contexto das variaveis discretas, o problema que surge com a aplicacao
da regressdo quantilica tradicional é que a func¢do de distribui¢ao da varia-
vel discreta ndo é continua. Assim, as fun¢des quantilicas também nao sao
continuas, de modo que nao podem ser modeladas como fung¢des continuas
dos regressores. Machado & Santos Silva (2005) sugerem um método de re-
gressdo quantilica especifico para dados discretos que consegue resolver este
problema.
Seja o quantil 7 definido como:

Qy(7) =min(n|P(y <) > 1) (26)

Os autores sugerem uma nova variavel z, obtida pela adi¢ao de uma varia-
vel aleatdria uniforme a variavel discreta:

z=79+u, u~ uniforme [0,1) (27)

Onde y e u sao independentes. A densidade de z sera:

Po, para 0<z<l1,
f(z) =4P1, para 1<z<2.

As fun¢des de densidade de z ainda podem ser escritas como:

Poz para 0<z<l,
f(z)={po+pi(z—1), para 1<z<2

Os quantis de z sao continuos:

T
Q.(1) = P para T <pg (28)
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Agora os quantis podem ser estimados, sem a necessidade de impor distri-
buicdes a priori de forma discricionaria. Seja

Qu(tlx) =1+ exp(x/VT), t€(0,1) (29)

Adiciona-se T no lado direito da equac¢do como forma de impor um limite
inferior para Q,(7|x). O segundo passo é transformar z de tal forma que a
funcdo quantilica seja linear nos parametros:

Qr(zo)(Tlx) = X7 (30)
Onde:

log(z—t), para z<r,

T(z;t)=
=7) log(C), para z<t. e 0<C<r7t

As estimativas sao finalmente obtidas como solu¢des do problema de mi-
nimizacao:

min ) po(T(zi57) ~ x/y2) (31)
i=1
Onde p,(v) =v(t-I(v <0))

4 Aplicagées Empiricas para Canada e Brasil

Esta secdo traz os resultados empiricos dos procedimentos descritos acima
para dados de escolaridade do Canada e do Brasil. O objetivo da analise
para os dois paises consiste em investigar e comparar o padrao de mobilidade
intergeracional brasileiro com o verificado em um ambiente socioeconémico
distinto. No que diz respeito ao Canada, em particular, a analise consistiu
em produzir um teste empirico semelhante ao realizado por Anderson et al.
(2009), modificando o modelo estimado e o método de regressdo. Segundo
dados do Banco Mundial, em 2012 a populagao deste pais era cerca de 34,75
milhdes, bem menor que a populagao brasileira, que esta alcancando a marca
dos 200 milhdes. Além disso, o Canada apresenta alguns indicadores sociais
mais favoraveis, como um IDH em 0,911 e indices de desigualdade em torno

de 35, além de uma expectativa de vida de 81,1 anos®.

4.1 Base de Dados

Os dados sobre escolaridade dos individuos e dos seus pais no Canada sao
originados da General Social Survey Cycle 19 de 2005, fornecida pelo Statistic
Canada. Sao cinco categorias de escolaridade, cujos indices variam de 1 a 5,
conforme mostrado na tabela 1:

No caso do Brasil, a variavel utilizada como medida do resultado indivi-
dual de pais e filhos sdo os anos de estudos presentes na Pesquisa Nacional
por Amostra de Domicilios (PNAD) do ano de 1996. Esse banco de dados é
utilizado por ser o mais recente a conter o suplemento de mobilidade social
com informacdes referentes ao background familiar’. Foram considerados os

6Dados do United Nations Development Programme (UNPD)
7 As tnicas PNADs que possuem esse suplemento sdo as dos anos de 1976, 1988 e 1996.
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Tabela 1: Niveis de escolaridade — Canada

fndice/ano 2005
1 Secundario ou primario ou sem instrucao
2 Diploma de segundo grau
3 Graduacgao incompleta
4 Diploma ou certificado de nivel técnico
5 Bacharelado ou Mestrado ou Doutorado

Fonte: Anderson et al. (2009)

homens chefes de familia, com idade entre 25 e 64 anos. Tal selecdo foi reali-
zada no intuito de homogeneizar as duas amostras com individuos em idade
ativa e com status econdmico mais definido.

Além disso, consideram-se dummies para os coortes, onde o primeiro co-
orte representa individuos com idade entre 25 e 34 anos (variavel C1); o se-
gundo com idade entre 35 e 44 anos(variavel C2), e assim sucessivamente até
o ultimo coorte contendo individuos de 56 a 64 anos(variavel C4). A introdu-
¢do dessas variaveis tem por objetivo captar possiveis impactos de diferentes
gera¢des nos niveis de educagao dos individuos, dado que as coortes anali-
sadas possuem algumas particularidades que provavelmente influenciaram o
sucesso educacional dos individuos.

Tomando por base os dados canadenses, os filhos com idade entre 56 e 64
anos em 2005 nasceram entre as décadas de 1940 e 1950 e cresceram durante
o periodo pos- II Guerra Mundial. Ja as pessoas de 35 a 44 anos em 2005,
nasceram e cresceram entre os anos de 1960 e 1970, periodo de alto cresci-
mento populacional no pais. Ja os individuos na altima coorte nasceram por
volta dos anos 1970 e 1980, periodo de baixa atividade econdémica e inflagao
crescente.

No Brasil, a coorte de 56 a 64 anos em 1996 nasceu e cresceu entre as
décadas de 1930 e 1940, com uma populacdo concentrada em sua maior parte
nas areas rurais, e o inicio do processo de industrializa¢do do pais. A coorte
mais jovem, 25 a 34 anos, viviam ainda os resquicios da recessdo da economia
brasileira e da piora dos indicadores sociais ocorridos nos anos 1980.

Embora haja uma defasagem de quase vinte anos dos dados do Brasil e
de dez para os dados do Canada, e seja necessario ter em mente que hoje
esses individuos estao inseridos em uma faixa de idade entre 45 e 85 anos, os
resultados encontrados nao sao de todo ultrapassados. Dado o fato de que ha
um repasse intergeracional de circunstancias, estas, por sua vez, se tornam
imutaveis por um periodo consideravel.

As tabelas 2 e 3 contém as estatisticas descritivas das variaveis para Ca-
nada e Brasil respectivamente.

Em média, cerca de 49% dos individuos possuem pais sem instru¢ao ou
com pelo menos algum estagio do ensino basico, enquanto que pouco mais
de 15% é filho de pais com ensino superior ou pés-graduagao. Ao analisar
a escolaridade desses individuos, a distribui¢ao entre os niveis educacionais
sofre algumas mudangas. Aproximadamente 30% possui nivel superior ou
poés-graduacdo. O ensino técnico possui quase a mesma porcentagem de indi-
viduos, enquanto que a proporg¢ao de pais com esse nivel de escolaridade é de
apenas 7%. Ja 15% possuem o nivel educacional mais basico.

Note que a média de anos de estudo dos filhos é quase trés vezes superior
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Tabela 2: Estatisticas Descritivas — Canada 2005

. Média
Escolaridade Pais FiThos
Secundario 49,46% 10,77%
Diploma de segundo grau 23,56% 15,10%
Graduacgao incompleta 4,41% 13,80%

Diploma ou certificado de ensino técnico 7,17%  32,64%
Bacharelado ou mestrado ou doutorado 15,38% 32,09%

Tabela 3: Estatisticas Descritivas — Brasil PNAD (1996)

Variaveis Meédia

Anos de estudo dos filhos 6,0192

Anos de estudo dos pais 2,6194
Niveis de escolaridade Pais(%) Filhos(%)
Ensino fundamental ou sem instru¢ao 87,46% 70,72%
Ensino médio 9,59% 18,34%
Superior completo 2,83%  10,35%
Pés-graduagao 0,10% 0,56%

a média de anos de estudo dos pais. Essa informacao fornece um indicativo
de que em média as novas geragdes conseguiram superar os status socioecono-
micos de origem, ou seja, houve aparentemente uma quebra da persisténcia
nos resultados individuais.

4.2 Resultados

Os resultados da aplicacdo do método de regressdes quantilicas, bem como
a analise da heterocedasticidade do modelo em cada quantil da distribui¢ado
de educacdo dos individuos estao reportados nas tabelas 4 e 5, aos dados do
Canada e do Brasil, respectivamente. Foram considerados os quantis 0,15,
0,25, a mediana 0,5, 0,75 e 0,95.

No Canada, nota-se que o grau de persisténcia intergeracional apresenta
uma tendéncia crescente entre os quantis, ou seja, a influéncia da escolaridade
dos pais é pequena na parte inferior da distribuicao de escolaridade dos filhos
e vai aumentando continuamente atingindo o méaximo no altimo quantil. Isso
indica que o grau de persisténcia intergeracional é maior para os individuos
mais educados. Deste resultado, podemos concluir que a mobilidade inter-
geracional de educagdo ocorre com mais facilidade para os individuos loca-
lizados na parte superior da distribuicdo, uma vez que o impacto marginal
nos quantis acima da mediana de uma alteracao marginal na escolaridade dos
pais é maior.

Os coeficientes do quadrado da educagao dos pais mostram que existe um
grau de concavidade na transferéncia de capital humano entre as duas gera-
¢Oes, exceto na calda inferior da distribuicao de escolaridade. Além disso, a
relagdo se torna cada vez mais concava conforme se elevam os quantis, eviden-
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ciando a existéncia de retornos marginais decrescentes a educagao dos pais
dentro dos quantis.

A heterocedasticidade do modelo mostrou ter uma relagao negativa e sig-
nificante com o nivel de escolaridade dos pais em todos os quantis, com exce-
¢do da mediana, cujo coeficiente foi positivo, e do quantil 0,75, onde o efeito
nao foi estatisticamente significativo. Tal resultado indica que dentro de cada
quantil o componente aleatério do modelo de regressao intergeracional de-
cresce a medida que se eleva o status de origem dos individuos. Essa relacao
vai se tornando cada vez mais negativa de um quantil a outro até a mediana,
onde ocorre uma reversao do sinal do coeficiente. Tal resultado indica que
nos quantis abaixo da mediana, a heterocedasticidade do modelo perde cada
vez mais influéncia sobre o sucesso dos filhos quando se passa de um quantil
a outro; uma vez que os fatores aleatdrios afetam em maior grau os indivi-
duos menos escolarizados dentro da cauda inferior, existe uma maior chance
de estes nao persistirem em sua condicao atual e, assim, ascenderem dentro
da distribuicao.

Jana mediana da distribui¢ao, a heterocedasticidade do modelo cresce com
a educagao dos pais dentro do quantil, contrariamente ao resultado previsto
para o padrao de mobilidade intergeracional compativel com a igualdade de
oportunidades qualificada. Ou seja, para os individuos do meio da distribui-
¢do, a incerteza é maior quanto maior o nivel educacional dos pais.

No quantil 0,95, o coeficiente da heterocedasticidade volta a ser negativo,
porém o seu valor em médulo é menor do que o coeficiente verificado na cauda
inferior da distribuicdo. Isso indica que a relacdo entre a incerteza do modelo e
o nivel de escolaridade dos pais é mais fortemente negativa no segundo grupo
do que no primeiro, de modo que o componente aleatério diminui menos com
0 aumento marginal da escolaridade dos pais para os individuos mais educa-
dos na distribuicao de escolaridade dos filhos.

Tabela 4: Regressao Intergeracional — Canada

RQ_15 RQ_25 RQ_50 RQ_75 RQ_95

Intercepto -0,2847* -0,1311"  -0,0464 0,0043 0,0703***
(0,0103) (0,0444) (0,0391) (0,0289) (0,0193)

Educagao do Pai 0,0264™ 00,1248  0,1759** 0,2002** 0,2558***
(0,0022) (0,0332) (0,0289) (0,0237) (0,0111)

(Bducacdo do Pai)2  0,0208™ —0,0053 —0,0193** —0,0257"* —0,0378"*
(0,0001) (0,0053) (0,0046) (0,0039) (0,0016)

Dummies de Coorte (Ref. C4)

C1 0,0135** 0,0113 0,0117 0,0149 0,0235*
(0,0084) (0,0284) (0,0257) (0,0199) (0,0108)

C2 0,0124** 0,0305 0,0354™  0,0392*  0,0461***
(0,0084) (0,0283) (0,0252) (0,0187) (0,0107)

C3 -0,0739"* -0,0179 0,0131 0,0287 0,0469***
(0,0108) (0,0301) (0,0267) (0,0192) (0,0115)

Heterocedasticidade

Intercepto -0,3209*"* -2,3497** -2,8103"* -0,4358"* 0,4325""
(0,0187) (0,0687) (0,0675) (0,0262) (0,0187)

Educacao do Pai -0,1499** -0,3596™*  0,3092™* -0,0037 -0,0446""
(0,0032) (0,0256) (0,0251) (0,0098) (0,0069)

Fonte: Elaboracao propria com base nas estimacoes.
Nota: **p < 0,01, "p<0,0e*p<0,1

As estimativas para os dados do Brasil mostram que, assim como no Ca-
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nada, o impacto da escolaridade dos pais sobre a escolaridade dos filhos cresce
quando se passa de um quantil a outro, ou seja, o grau de persisténcia dos ni-
veis educacionais entre as gera¢des é maior na cauda superior da distribui¢ao
de escolaridade. Em comparac¢do com o resultado encontrado para a economia
canadense, a amplitude dos valores do coeficiente intergeracional é menor no
Brasil. Além disso, considerando o quantil 0,15, no Brasil o impacto da escola-
ridade dos pais foi maior, de modo que aqui a transmissao intergeracional de
educacdo na parte inferior da distribuicdo é mais forte em comparagao com o
Canada. Ja quando analisamos os valores dos coeficientes no topo da distri-
buicdo, no Canadé a influéncia da educag¢io dos pais sobre o sucesso dos in-
dividuos mais educados é maior. Os coeficientes negativos e estatisticamente
significantes do quadrado da educacdo dos pais mostram que existe um grau
de concavidade na transmissao intergeracional de educagao no Brasil, o qual
aumenta entre os quantis.

Tabela 5: Regressao Intergeracional — Brasil

RQ_15 RQ_25 RQ_50 RQ_75 RQ_95

Intercepto 0,1082**  0,1190™*  0,1294™  0,1365™* 0,1612"
(0,0097) (0,0096) (0,0074) (0,0071) (0,0073)
Educagao do Pai 0,0905**  0,1107**  0,1307"*  0,1457"* 0,1920™
(0,0022) (0,0021) (0,0016) (0,0015) (0,0016)
(Educagao do Pai)> -0,0024™* —0,0036™* -0,0049** —-0,0057** —0,0082"**
(0,0001) (0,0001) (0,0000) (0,0000) (0,0000)

Dummies para Coortes (Ref. C3)

C1 0,0917  0,0942**  0,0963** 0,0979"* 0,1043**
(0,0084) (0,0066) (0,0053) (0,0199) (0,0051)

C2 0,0740™  0,0774**  0,0802** 0,0820™* 0,8897*"*
(0,0084) (0,0068) (0,0054) (0,0049) (0,0048)

C4 -0,0885"* -0,0865"* —0,0845™* -0,0830** 0,0785"*
(0,0108) (0,0097) (0,0081) (0,0081) (0,0074)

Heterocedasticidade

Intercepto -1,6731"* -1,9868"* —1,8515"* -0,9404** 0,0997**
(0,0187) (0,0180) (0,0181) (0,0132) (0,0094)

Educacao do Pai -0,1499"* -0,0958** 0,0042 0.0422*** 0,0789***
(0,0032) (0,0031) (0,0031) (0,0022) (0,0016)

Fonte: Elaboracao propria com base nas estimacoes.
Nota: **p <0,01,"p<0,0e*p<0,1

Com respeito ao comportamento da heterocedasticidade, as estimativas in-
dicam que nos quantis inferiores a relagao entre os residuos da regressao inter-
geracional e a escolaridade dos pais é negativa e significante. Diferentemente
do caso canadense, essa relagao se torna cada vez menos negativa conforme se
avanca na distribuicdo de educacao dos filhos e, a partir da mediana, a relagao
se torna positiva, mostrando que para os individuos mais educados o compo-
nente de incerteza do modelo se torna crescente com a escolaridade dos pais.
Para os filhos localizados na cauda inferior da distribui¢ao cujos pais possuem
alguns anos de estudo a mais, o0 seu sucesso socioecondmico estara menos li-
gado ao fator aleatdrio da regressao. Embora haja a redugao da incerteza, o
aumento da escolaridade dos pais, especificamente para os filhos nos meno-
res quantis da variavel “anos de estudo”, isso pode implicar em uma redugao
das suas chances de ascensao social, e esse grupo tendera a perpetuar o nivel
de educacao alcancado pela geracao anterior.

Grosso modo, todos esses resultados evidenciam que ao estender a analise
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para diferentes quantis o padrao de transmissao de educagao entre as geragdes,
tanto no Canada quanto no Brasil, apresentam caracteristicas que tendem a
distanciar ambas as economias do objetivo de igualdade de oportunidades
qualificada, tal qual o postulado por Anderson et al. (2009), contrariando até
os resultados encontrados por esses mesmos autores para a economia cana-
dense. No Canada, porém, essa tendéncia ocorre de forma muito mais branda
em comparacao com o mostrado pelas estimativas para o Brasil. O coeficiente
da heterocedasticidade se torna mais negativo de um quantil a outro, ainda
que ocorra uma leve mudanca nessa tendéncia para os quantis acima da medi-
ana. Enquanto isso, no Brasil o coeficiente se torna cada vez menos negativo,
chegando a ser positivo nos quantis superiores da distribuicao.

4.3 Discussao dos Resultados

Este artigo se limita a verificar se os padrdes de mobilidade intergeracional
do Brasil correspondem a um ambiente de igualdade de oportunidades quali-
ficada, comparando-o com o padrio existente em paises como o Canada. In-
vestigacOes acerca das origens desse resultado ndo foram realizadas empirica-
mente, sendo, portanto, objeto de estudo para pesquisas futuras. Dito isso, é
importante ter em mente que as consideragdes desta se¢do consistem apenas
em possiveis interpretacdes sugeridas pelos resultados encontrados, as quais
carecem de um rigor metodoldgico que validem de fato a sua ocorréncia. Com
respeito especificamente a mobilidade qualificada, as limita¢des ja discutidas,
como a auséncia de uma literatura teérica e empirica, muito em razao desse
conceito ser extremamente recente, restringem ainda mais a discussao dos re-
sultados encontrados.

Segundo Ferreira & Veloso (2003), existem varias teorias econdmicas que
podem ajudar a entender as diferencas de mobilidade social, como discrimi-
nagao racial, diferencas entre politicas educacionais, restri¢oes ao crédito, ou
até mesmo fatores nao observados. Estes e outros fatores podem ajudar a en-
tender os resultados encontrados, em especial as diferencas observadas entre
o Canada e o Brasil.

A existéncia de nao linearidade na regressao intergeracional, comprovada
pelas nossas estimativas, podem ser explicadas pela existéncia de restri¢oes
de crédito (Becker & Tomes 1979). Os pais com niveis socioecondmicos mais
baixos enfrentam restri¢des ao financiamento da educac¢ao dos seus filhos, de
tal forma que seus rendimentos caem abaixo do de outros filhos cujos pais ndo
enfrentam a mesma restri¢ao, gerando algum grau de concavidade do modelo
intergeracional. Grawe (2004) argumenta que as restricoes de crédito geram
maior persisténcia intergeracional entre as familias localizadas nos quantis
mais altos da distribui¢do. Isso porque é nessa parcela onde se localizam os
individuos com maior habilidade, de modo que estes sdo os que enfrentam as
maiores perdas com as restricdes. Dado que no Canada a educagio é financi-
ada pelo setor publico, sdo poucas as familias que se deparam com restri¢oes
de crédito ao financiamento da educacao dos seus filhos.

No Brasil, assim como no Canada, a educagdo é fornecida pelo setor pu-
blico. Na década de 1990 (uma vez que nossa base de dados é de 1996), o
mercado de crédito educativo ainda era incipiente, de modo que seu impacto
sobre o alcance educacional ainda nao era totalmente perceptivel. Nessa época
as politicas educacionais no Brasil comegaram a sofrer algumas mudancas no
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sentido da universalizacao do ensino, enquanto que no Canada esse processo
ja ocorria em estagio bem mais avancado.

Algo que também pode ajudar a compreender as diferencas entre os dois
paises sdo questdes ligadas ao funcionamento das suas instituicdes. Na me-
tade da década de 90, o Brasil vinha de um processo de estabiliza¢ao moneta-
ria e de um processo de mudangas politicas e institucionais, iniciadas com a
constituicao de 1988. Ali sdo definidas as relagdes economicas e em especial
o papel do estado, como participante e regulador. Varios estudos procuram
mensurar o efeito do ambiente institucional sobre a mobilidade social. Car-
doso (2005), analisa essa relagdo no mercado de trabalho e parte do pressu-
posto de que a regulagao excessiva pode constituir uma barreira a mobilidade
salarial. Comparando os dois paises em termos de regulacao, tanto o mercado
de trabalho quanto a economia do Canada apresentam um grau de liberali-
zagao muito superior ao do Brasil, a despeito do processo de liberalizacao da
economia brasileira e de redu¢ao da intervencao estatal ocorrido a época da
base de dados utilizada no presente estudo.

5 Consideracgoes Finais

A transmissao intergeracional do status socioecondmico é identificada como
um dos fatores mais determinantes da desigualdade de oportunidades. Uma
politica de fomento a uma maior mobilidade entre as geragdes visa a redu-
¢do da dependéncia do resultado economico dos filhos com relagdo ao seu
background familiar. Anderson et al. (2009) mostram que o movimento em
direcdo a independéncia de resultados tem como consequéncia a anulagdo do
repasse de uma boa origem socioecondmica. A preserva¢ao da transferéncia
de um alto background produz o que se chama de uma politica de mobilidade
qualificada.

Diante disso, o presente trabalho procurou mensurar a mobilidade inter-
geracional qualificada, utilizando informacdes sobre escolaridade de pais e
filhos, do Canada e do Brasil. Em primeiro lugar, foram estimados modelos
de regressdo intergeracional log-lineares, nos quais a educagao dos filhos foi
modelada como uma fun¢ao da educacdo dos pais. Além disso, foi feita uma
analise da heterocedasticidade dos residuos da regressao como fungao da edu-
cacao dos pais, na qual a existéncia de uma relacao negativa caracteriza um
padrao de mobilidade qualificada, onde a incerteza gerada por um aumento
de mobilidade se reduz para as conexdes benéficas entre pais e filhos. A iden-
tificagdo do parametro de transferéncia intergeracional e a analise da hetero-
cedasticidade foram feitas em cada quantil, pois assim é possivel identificar
como o padrao de mobilidade se comporta em diferentes pontos da distribui-
¢do. Ademais, o método de regressdes quantilicas surge como solucdo aos
problemas de identificagao existentes em modelos nao lineares.

Em resumo, os resultados mostram que: no Canada a incerteza do mo-
delo se torna cada vez mais negativamente relacionada com a escolaridade
dos pais entre a cauda inferior e a mediana da distribui¢cdo de escolaridade
dos filhos. No maior quantil, essa relagao é menos negativa do que no resto da
distribui¢do, indicando que na cauda superior a transmissao intergeracional
de educacao tende a se distanciar da igualdade de oportunidades qualificada.
Essa distdncia se mostrou ainda mais forte nos resultados para o Brasil, onde
o coeficiente de heterocedasticidade é cada vez menos negativo de um quantil
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a outro, chegando a ser positivo nos quantis superiores da distribuicao. Em
outras palavras, para os mais educados o seu alcance educacional esteve mais
sujeito a incerteza do ambiente econémico e menos dependente do nivel de
educacdo dos seus pais. A influéncia de fatores como politicas educacionais,
ambientes institucional e econdmico nesses resultados, consiste nos proximos
passos de investigacdes empiricas futuras.
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Resumo

Usamos la técnica de descomposicién de Yun (2003) con el fin de ana-
lizar la diferencia de probabilidad de trabajo infantil entre Afrocolombia-
nos y No Afrocolombianos. Encontramos que dicha diferencia es de 3,2%
y que el 91,6% de la misma es explicada por el efecto caracteristicas mien-
tras que el restante 8,4% lo explica el efecto coeficientes. La caracteristica
socioecondémica mas importante para explicar dicha diferencia es la condi-
cién urbano-rural que explica un 46%. Con respecto al efecto coeficientes
proponemos un modelo que incorpora discriminacién laboral como una
posible explicacion de la mayor tasa de trabajo infantil de los nifos Afro-
colombianos.
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teristics effect and 8,4% by the coefficients effect.
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1 Introduccién

El problema del trabajo infantil a nivel mundial es sin duda un tema pre-
ocupante. De acuerdo con el informe de la Ofcina Internacional del Trabajo
(2013), casi un 11% del total de la poblacién infantil se encontraba trabajando
en el ano 2012, es decir, 168 millones de ninos entre los 5y los 17 afios de edad.
En América Latina y el Caribe, segiin el mismo informe, el 9% de la poblacion
infantil trabaja, es decir, 12.5 millones de nifios.

Al analizar esta problematica, la mayoria de los trabajos en economia in-
vestigan la participacién de diferentes caracteristicas socioeconémicas sobre
las tasas de trabajo infantil y encuentran una relacion estrecha entre pobreza
y trabajo infantil. Hogares mas pobres estan asociados con mayores niveles de
trabajo infantil (Basu & Van 1998, Ray 20000).

Sin embargo, la posible relacién entre trabajo infantil y afrodesendencia
no ha sido explorada ni en la literatura internacional ni en la colombiana, a
pesar de que existe evidencia de diferencias en términos de ingresos entre es-
tos grupos poblacionales (Gradin 2007, 2010). En otras palabras, el siguiente
tipo de preguntas no ha sido abordado: jexiste alguna diferencia en la tasa
de trabajo infantil entre afrodescendientes y no afrodescendientes? Si existe
alguna diferencia ;qué caracteristicas socioeconémicas explican dicha diferen-
cia?

El objetivo de este documento es precisamente el de estudiar la diferencia
en la probabilidad de trabajo infantil entre dos grupos poblacionales: Afroco-
lombianos y No Afrocolombianos. En concreto, se realiza una descomposiciéon
de la diferencia de la tasa de trabajo infantil entre los dos grupos propuestos
para saber si dicha diferencia obedece principalmente a las caracteristicas so-
cioeconémicas de los grupos o a la estructura econémica y social Colombiana.
La técnica de descomposicién que se utiliza es la técnica de descomposiciéon de
Yun (2003), ya que permite calcular los denominados efectos caracteristicas y
coeficientes, asociados precisamente con las contribuciones de las caracteris-
ticas de los grupos y con factores culturales o estructurales respectivamente.
Adicionalmente esta técnica puede ser aplicada cuando la variable dependi-
ente es dicotémica como lo es en nuestro caso.

El trabajo continda en la seccion 2 con una revision bibliografica en torno
al tema del trabajo infantil. En la seccion 3 se presenta en detalle la meto-
dologia de descomposicion de Yun, mientras que en la seccién 4 se describen
los datos utilizados en el trabajo. Los resultados del trabajo se analizan en la
seccién 5 y las conclusiones del trabajo se presentan en la seccién 6.

2 Revision Bibliografica

Siguiendo a Myers (2001) se puede decir que el tema del trabajo infantil ha
sido abordado desde cuatro grandes perspectivas. La primera, aborda la pro-
blematica del trabajo infantil desde el funcionamiento del mercado laboral; la
segunda, desde la perspectiva del capital humano como factor de desarrollo
econémico; la tercera, desde la perspectiva de la responsabilidad social y, la
cuarta, desde el punto de vista de la ninez.

Desde el funcionamiento del mercado laboral, se estudia la posibilidad
de que el trabajo infantil desplace al trabajo adulto. Para Marx (1999), ca-
racteristicas de los nifos como el tamano de su cuerpo, los hacen apropiados
para ciertos trabajos especificos, por ejemplo, en el sector agricola. En ese
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mismo sentido Levy (1985) encuentra en Egipto una relacién positiva entre
el incremento del nimero de nifos en el hogar y la produccion agricola. Re-
cientemente trabajos como los de Swaminathan (1988), Admassie (2003) que
abordan el mismo problema encuentran relaciones similares en Etiopia e In-
dia, respectivamente.

Desde la segunda perspectiva, la del capital humano, se considera al tra-
bajo infantil como un producto del subdesarrollo, que tiende a desaparecer
a medida que los paises reducen sus condiciones de pobreza y desigualdad.
Ray (20004), Wahba (2000) analizan la relacién entre pobreza y trabajo infan-
til y encuentran que la pobreza estimula la participacion laboral de los ninos
y reduce la posibilidad de que estudien.

Segiin Ndjanyou & Djiénouassi (2010), en Camerun, condiciones socioeco-
noémicas, demograficas y de localizacién geografica del hogar juegan un papel
importante en la determinacién del trabajo infantil. En términos del género
del jefe del hogar, cuando los hogares presentan una mujer como jefe de hogar
se incrementa el riesgo de trabajo infantil. Por el lado socioecondmico la infor-
malidad laboral asi como los bajos niveles educativos del jefe de hogar hacen
mas probable que un nifio ingrese al mercado laboral.

Tharmmapornphilas (2008) muestra, para Thailandia, que el ingreso del
jefe de hogar es el determinante mas importante del trabajo infantil. Mayores
niveles de ingresos del jefe de hogar disminuyen el riesgo de trabajo infantil.
Ademas, sefiala la importancia de la localizacion geografica, ya que estar en la
zona rural (caracterizada por mayores niveles de pobreza) aumenta el riesgo
del trabajo infantil.

Zapata et al. (2011) también encuentran, para Bolivia, que salarios y ni-
veles educativos bajos del jefe de hogar aumentan la probabilidad de trabajo
infantil. Adicionalmente, que los varones tienen una mayor probabilidad de
ingresar al mercado laboral, mientras que las mujeres doblan la probabilidad
de trabajar en el hogar con respecto a la de los hombres. Finalmente, sehalan
que los ninos indigenas tienen menor probabilidad de asistir a la escuela con
respecto a otros grupos poblacionales de Bolivia. Ray (2001), Ersado (2002)
muestran que las caracteristicas socioeconémicas de los hogares afectan de
manera simultanea la decisién entre asistencia escolar y trabajo infantil al in-
terior de los hogares. Un resultado importante en estos trabajos es que un
mayor nivel educativo del jefe de hogar disminuye el trabajo infantil e incre-
menta la educacién del nifio.

Desde el punto de vista de la responsabilidad social, el trabajo infantil es
considerado como el resultado de una combinacion de factores, tales como
la discriminacion cultural, la desigualdad de oportunidades y la concentra-
cién de poder. Emerson & Knabb (2006), por ejemplo, encuentran evidencia
empirica de que la persistencia intergeneracional del trabajo infantil no se
debe atribuir sélo a la pobreza econdmica sino a las diferencias en términos
de oportunidades, en la calidad de la educacion, de acceso de los jefes de hogar
a trabajos con salarios altos, de acceso a la informacién y de discriminacion.
Finalmente, cuando la problematica se analiza, desde los intereses propios
de la ninez, los derechos de los ninos, su desarrollo y bienestar son los ejes
fundamentales del andlisis.

O’Donnel et al. (2002), para Vietnam, encuentran que el trabajo infantil en
el sector agricola tiene efectos negativos en la salud de los nifios a largo plazo.
En ese mismo sentido, Kassouf et al. (2001) sehalan que ingresar a trabajar
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en Brasil a temprana edad aumenta la probabilidad de reportar problemas de
salud en la etapa de la adultez.

2.1 Estudios Realizados en Colombia

En Colombia, trabajos como los de Bernal & Cardenas (2006), Pedraza & Ri-
bero (2005) senalan que los factores que mas influyen sobre la probabilidad
del trabajo infantil son los asociados con la pobreza, el nivel educativo de los
padres, las condiciones demograficas del nino (género y edad principalmente)
y la localizacion geografica (zona rural).

El estudio de Pedraza & Ribero (2006) concluye que el trabajo infantil ti-
ene un efecto negativo sobre la salud y la educacion de los ninos. Tovar et al.
(2009), para el departamento del Valle del Cauca, muestran que existe un
trade-of entre trabajo infantil y asistencia escolar, es decir, los nifos que tra-
bajan disminuyen su probabilidad de asistir a la escuela.

Por ltimo, el trabajo de Avila (2009), observa que efectivamente el trabajo
infantil responde a un razonamiento distinto si el trabajo es realizado fuera o
dentro del hogar. En el caso de trabajo fuera del hogar, se cumple la hipdtesis
de que a menor riqueza mayor trabajo infantil; mientras en el caso del trabajo
en un negocio familiar, la relacion es la opuesta, a mayor riqueza mayor tra-
bajo infantil, puesto que en este caso el trabajo infantil es visto como etapa de
formacién para los ninos.

Es importante destacar que, en general, los estudios sobre trabajo infantil
se preocupan por el efecto de las variables demograficas, geograficas y econo-
micas sobre el propio trabajo infantil. Sin embargo, la diferencia del efecto de
estas caracteristicas sobre distintos grupos sociales no ha recibido suficiente
atencidn, y por lo tanto el presente trabajo es un aporte valioso en ese sentido.

En general, todos los estudios anteriores sefialan la importancia o el efecto
de las variables demograficas, geogréaficas y econdmicas sobre el trabajo infan-
til. Sin embargo, la diferencia del efecto de estas caracteristicas en diferentes
grupos sociales tampoco ha sido estudiada en Colombia.

3 Metodologia

Diferentes técnicas de descomposicion han sido propuestas a partir del tra-
bajo seminal de Oaxaca (1973), Blinder (1973)!. En este trabajo utilizamos la
técnica descomposicién no lineal propuesta por Yun (2003) en atencién a la ca-
racteristica dicotémica de nuestra variable dependiente y, ademas, a que esta
técnica nos permite descomponer la diferencia en la probabilidad de trabajo
infantil entre Afrocolombianos y no Afrocolombianos en dos efectos, denomi-
nados caracteristicas y coeficientes, que estan asociados a las caracteristicas
socioecondmicas de cada uno de los grupos y a la estructura social o cultu-
ral relevante (objetivo del presente trabajo). Técnicas de descomposicién no
lineales como la de Fairlie (2005) se enfocan solamente en la denominada des-
composicién detallada o de caracteristicas y no permiten la descomposiciéon
entre efecto caracteristicas y coeficientes.

La técnica de descomposicion de Yun esta basada en la técnica de descom-
posicion de Blinder y Oaxaca. La idea desarrollada por estos altimos es que

1'Un anélisis detallado de los diferentes métodos de descomposicién en economia se encuentra
en: Fortin et al. (2011).
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la diferencia en términos de la variable dependiente entre diferentes grupos
puede ser explicada por la diferencia en sus caracteristicas y por la diferencia
en los coeficientes estimados a través de minimos cuadrados ordinarios para
cada una de las caracteristicas en cada uno de los grupos.

El efecto caracteristicas tiene que ver con la posibilidad de hacer anélisis
contrafactual. De hecho, el efecto caracteristicas corresponde a la mediciéon
del desempefio que tendria uno de los grupos objeto de estudio (desempeno
en la variable dependiente), si se le otorgaran las caracteristicas (variables in-
dependientes) del otro grupo. Asi, el efecto caracteristicas resulta importante,
por ejemplo, a la hora de tomar decisiones de politica econdmica, ya que per-
mite identificar caracteristicas puntuales sobre las que se deberian enfocar
dichas politicas.

Por otra parte, el efecto coeficientes o efecto no explicado esta asociado
con elementos estructurales de una sociedad, tales como factores culturales
o estructuras de poder entre otros, los cuales hacen que diferentes grupos
sociales obtengan diferentes resultados. El analisis del efecto coeficientes est4
asociado entonces con politicas de largo plazo que logren afectar la estructura
misma de la sociedad.

Esta descomposicion en efecto caracteristicas y en efecto coeficientes re-
sulta inmediata cuando la forma funcional que relaciona las variables es de
tipo lineal. En caso contrario, para funciones no lineales, surge el siguiente
interrogante: jcuales son los pesos por los cuales se debe ponderar la contri-
bucién de cada caracteristica al efecto caracteristicas y al efecto coeficientes?
Yun (2003) propone una descomposicién para el caso de funciones no linea-
les, basada en la descomposicion Oaxaca- Blinder, en la que primero evalda el
valor de la funcién en los valores promedio de las caracteristicas y, segundo, a
través de una expansién de Taylor de primer orden linealiza los efectos carac-
teristicas y coeficientes alrededor de la media de cada uno de los grupos.

Con esta técnica examinamos la contribucién de diferentes caracteristicas
socioecondmicas de los hogares a la diferencia en la probabilidad de trabajo
infantil entre Afrocolombianos y no Afrocolombianos. Denotamos con y; la
variable dependiente del i-ésimo individuo, trabajo infantil, y asumimos que
solo puede tomar dos valores asi: y; = 1 si el i-ésimo nifo trabaja y y; = 0
si el i-ésimo nifno no trabaja. El grupo racial al cual pertenece el nino sera
denotado con j = 0,1. Donde j = 0 denota el grupo de no Afrocolombianos
j =1 el de Afrocolombianos.

Asi, bajo un modelo probabilistico no lineal tipo Logit la probabilidad de
que un nino en el grupo j se encuentre trabajando esta dada por:

exp (xfﬂf)
1 +exp (xfﬂf)

donde F simboliza la distribucién de probabilidad acumulativa de una fun-

p;:prob(yljzl):F(Xijﬂj)z (1)

cion logistica, Xl] es un vector de caracteristicas del hogar del nino i y tildef
es el vector asociado de coeficientes estimados.

En el marco del modelo Logit, la proporcién de trabajo infantil en el grupo
j» es decir v/, es igual a la probabilidad predicha para ese grupo con poblacién
NJ.

Por lo tanto,
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Yi=Pi= (X]ﬁf) ZF(X]ﬁ]) (2)

Este tipo de relaciones no lineales se pueden descomponer asi:

Y1 - Yo = [F(XiB1) - F(XoB1) + F(Xop1) — F (Xopo) | (3)

La descomposicion en la ecuacién (3) es la suma del efecto caracteristicas
F(X1B1)-F(Xp1)y del efecto coeficientes o diferencia no explicada F (Xyf1)-

F(X(Bo)- El efecto caracteristicas es la diferencia explicada por las caracteris-
ticas de cada grupo, mientras que el efecto coeficientes refleja la diferencia
debida al rendimiento diferente que pueden tener las mismas caracteristicas
en cada uno de los diferentes grupos.

A partir de esta descomposicién conjunta Yun establece la contribucion
individual de cada variable a la diferencia de la siguiente manera:

K
Yi-Yo= Zwé(x [F(X181) - F (Xop1)] ZWVﬁ [F(Xop1) - F (XoBo)|  (4)
k=1

Donde WVKX y Wé% son las contribuciones individuales relativas de la ca-
racteristica k al efecto caracteristicas y al efecto coeficientes respectivamente
asi:

tall

10)/5 ( ﬁXOK K
LN Rt S

WK, =
VX
( K= K=1

(5)

Estos pesos fueron obtenidos por Yun utilizando dos estrategias: (i) el valor
medio de F, F(Xyfy), se aproxima a la funcién evaluada en el promedio de la
muestra de las variables, F(%); y (ii) se utiliza la expansiéon de Taylor de
primer orden para linealizar los efectos asociados las caracteristicas y a los
coeficientes entorno a la media.

Por altimo, es importante mencionar el problema de identificacién pre-
sente en la descomposicion detallada del efecto coeficientes; el cual se pre-
senta con variables categdricas o dummies, porque las contribuciones de estas
variables cambian cuando la variable cambia de grupo de referencia. Este pro-
blema requiere el calculo previo de una regresién normalizada que corrija el
problema de identificacion (Yun 2005).

4 Datos

Los datos utilizados provienen de la Encuesta de Calidad de Vida (ECV) del
2003, realizada por el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica
de Colombia (DANE) ya que son los unicos datos para los cuales se tiene en
forma simultanea informacién sobre trabajo infantil y la condicién racial de
las personas. A continuacién se describen los datos utilizados y se presentan
las principales estadisticas descriptivas obtenidas.
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La encuesta es de cobertura nacional y cuenta con un registro de 22.949
hogares seleccionados mediante disefios probabilisticos. Para este trabajo se
utilizaron solamente 21.744 hogares de la muestra (94,74%) que correspon-
den a hogares con ninos entre 5-17 anos.

Del total de nifios un 12,9% se encontraban realizando un trabajo. Del
total de nifios en la muestra 50,3% son hombres y 49,5% mujeres. Del total
de hombres un 11,9% trabajaban, mientras que de las mujeres lo hacian el
12,1La situacién del trabajo infantil por regiones (departamentos) se resume
en la Tabla 1 en los anexos. Se destaca que la regiéon Pacifica concentra el
porcentaje més alto de trabajo infantil, 21,0%, seguida de las regiones Central
y Oriental con 15,5%. Por otra parte, se observa que San Andrés y Providencia,
junto con Bogota, presentan las tasas mas bajas de trabajo infantil, 4,8% y
7,3% respectivamente.

Con respecto a los jefes de hogar encontramos que un 28,9% son mujeres
y un 71,1% son hombres con ingresos promedio mensuales de $235.500 y
$252.593 pesos colombianos, respectivamente (US$ 82 en el primer caso y
US$ 88 ddlares en el segundo, a precios constantes de 2003).

Un analisis por condicién étnico-racial permite ver que los hogares Afro-
colombianos presentan un mayor porcentaje de pobreza, 70,3%, comparado
con un 64,2% de los no Afrocolombianos, y que la regién Pacifica, que es la
de mayor concentraciéon de poblacién Afrocolombiana, registra la proporciéon
mas alta de hogares pobres, 79,6% (ver Tabla A.2. En relacién a los niveles
educativos se observa que el 17,3% de los jefes de hogares Afrocolombianos
no tienen ningiin nivel educativo, mientras que en los no Afrocolombianos el
mismo porcentaje es tan sélo de 10,4%.

En términos del mercado laboral, la diferencia entre los jefes de hogares
Afrocolombianos que tienen trabajo formal y los no Afrocolombianos es de
solamente el 1% en contra de los primeros. Finalmente, es importante senalar
que el 37,9% de los hogares Afrocolombianos se encontraban en la zona rural
mientras s6lo un 28,7% de los no Afrocolombianos lo hacian. La descripcion
de las variables usadas en el trabajo se presenta en la Tabla A.3.

5 Resultados

5.1 Efecto Caracteristicas

La diferencia entre la probabilidad de que un nifio Afrocolombiano se encuen-
tre trabajando, con respecto a un nino no Afrocolombiano, es de 3,2% (Tabla
A.4).

El resultado de la descomposicién de Yun en efecto caracteristicas y efecto
coeficientes de la diferencia en la tasa de trabajo infantil entre los dos grupos
aparece reportado en la Tabla 5 en los anexos del trabajo. Mirando la tabla se
observa que el efecto caracteristicas explica el 91,6% de la diferencia mientras
que el efecto coeficientes explica el 8,4% restante. Este resultado se puede in-
terpretar de manera contrafactual asi: si le otorgaramos al grupo de los ninos
Afrocolombianos las caracteristicas del grupo de ninos no Afrocolombianos,
la diferencia en la tasa de trabajo infantil pasaria de 3,2% a 0,29% entre los
dos grupos.

La descomposicion detallada del efecto caracteristicas, que también se re-
porta en la Tabla A.5, senala la importancia principal de tres caracteristicas
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para explicar el total de la diferencia: la condicién urbano-rural, el nivel edu-
cativo del jefe de hogar y el tamano del hogar.

La condicion urbano-rural explica el 46% de la diferencia. Este resultado
evidencia la enorme disparidad entre el mundo rural y el urbano en Colom-
bia. Por ejemplo, en las zonas rurales la falta de oportunidades, no solo de
educacion, sino en general de actividades recreativas y culturales aumentan
los incentivos para que los nifios tengan que ir a trabajar. Adicionalmente, en
las regiones rurales el trabajo infantil puede ser asimilado como algo cultural-
mente aceptable a diferencia de las zonas urbanas.

La importancia de la caracteristica urbano-rural implica, en términos de
politica econémica que politicas encaminadas a mejorar las condiciones y ex-
pectativas de vida en las zonas rurales deberian tener un impacto significativo
en la reduccion de tasas de trabajo infantil, en general, y en la reduccién de
la brecha de trabajo infantil entre Afrocolombianos y no Afrocolombianos, en
particular.

La segunda caracteristica socioeconémica en importancia es el nivel edu-
cativo del jefe de hogar. Esta caracteristica explica el 29,6% de la diferencia.
Jefes de hogar con mayor nivel educativo posiblemente prefieren que sus hijos
ingresen al sistema educativo y no al mercado laboral.

Por otra parte el tamano de los hogares explica casi un 10% de la diferen-
cia. Hogares més grandes enfrentan mayores requerimientos econémicos para
su supervivencia, lo cual los hace eventualmente mas vulnerables al trabajo
infantil.

Ademas de la importancia en términos econdmicos de las tres variables so-
cioeconémicas apenas descritas también puede observarse, en la misma Tabla
A.2, que estas variables son estadisticamente significativas.

Las Tablas A.6 y A.7, reportan la descomposicion también en efecto ca-
racteristicas y efecto coeficientes para cada uno de los dos grupos, Afroco-
lombianos y no Afrocolombianos respectivamente. Los resultados indican la
importancia de las mismas 3 caracteristicas.

5.2 Efecto Coeficientes

Como se mencioné anteriormente el efecto coeficientes explica un 8,4% de
la diferencia en la tasa de trabajo infantil entre los dos grupos y esta asociado
con caracteristicas estructurales de la sociedad. Es decir, existen estructuras al
interior de la sociedad que pueden estar afectando, en este caso particular, la
tasa de trabajo infantil. Dada la importancia practica que esto tiene, a pesar de
que el efecto no resulta estadisticamente significativo, ofrecemos una posible
explicacion tedrica para la interpretacion de este resultado. En concreto, nos
ocupamos de una de las posibles estructuras sociales que pueden existir detras
del efecto coeficientes, a saber, la de una posible discriminacién laboral en
trabajos calificados en contra de la poblacion afrocolombiana. Lo anterior, en
atencién a evidencia reportada en trabajos previos sobre la posible existencia
de dicho fenémeno en Colombia.

De hecho, Tenjo & Herrera (2009) senalan que los Afrocolombianos presen-
tan dificultades de acceso a las ocupaciones mejor pagadas, lo cual podria ex-
plicarse por factores de discriminacién en el mercado laboral. Portilla (2003)
senala que los Afro descendientes situados en la ciudad de Cali, tienen meno-
res probabilidades de encontrarse en empleos formales, pero consideran que
dicho efecto obedece a que presenta menor capital humano que la poblacién
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blanca-mestiza, es decir la discriminacién se podria presentar en el acceso a
la educacion superior. Por Gltimo, el trabajo de Viadfara & Urrea (2006), seniala
que las diferencias en el logro educativo son significativas entre Afrocolombi-
anos y no Afrocolombianos, en otras palabras, las personas Afrocolombianas
tienen menores probabilidades de alcanzar un nivel educativo alto. Adicional-
mente encuentran que los Afrocolombianos tienen menos probabilidades de
alcanzar un alto estatus socio ocupacional.

Por discriminacién laboral entendemos aquella que ocurre cuando algu-
nos grupos sociales reciben trato diferencial, dependiendo de alguna caracte-
ristica, e independiente de sus capacidades para desempenar sus actividades
laborales. Este trato diferencial puede verse reflejado, por ejemplo, en dife-
rencias salariales: el grupo discriminado recibe un menor sueldo a pesar de
exhibir las mismas condiciones de capital humano y posicién ocupacional?.
En economia, dos teorias basadas en los fallos de mercados competitivos plan-
tean explicaciones al fenémeno.

Modelo para Explicar el Efecto Coeficientes

A continuacién se presenta un modelo tedrico sencillo, con el animo de pro-
porcionar una estructura que permita interpretar los resultados obtenidos aso-
ciados al efecto coeficientes. Es importante aclarar que no se pretende obtener
del modelo una ecuacién que posteriormente sea estimable a través de méto-
dos econométricos, sino que el modelo provee un marco para la interpretaciéon
de los resultados obtenidos.

En este modelo el jefe de hogar toma las decisiones sobre la asignacién del
tiempo de sus hijos con el animo de maximizar el nivel de utilidad del hogar.
En particular, suponemos que solamente existen 2 periodos de tiempo, pre-
sente y futuro, que el jefe de hogar debe decidir en el presente, si sus hijos
van a estudiar o a trabajar®. Suponemos que independientemente de esta de-
cisién, los hijos en el segundo periodo, necesariamente tienen que trabajar. La
utilidad del hogar esta representada en términos de consumo total y equivale
ala suma de los consumos en cada uno de los periodos C; (consumo presente)
y C, (consumo futuro).

ZPara Becker (1971), no puede existir discriminacién en mercados competitivos. En los mer-
cados competitivos la interaccion entre oferta y demanda garantiza que los trabajadores sean re-
munerados segin su productividad marginal. Trabajadores méas competitivos reciben un mayor
salario con respecto a aquellos que no lo son. La productividad del trabajador es pues la tnica
caracteristica relevante para determinar los salarios y no implica discriminacién alguna. Por lo
tanto, la discriminacién solo puede ocurrir en mercados no competitivos en los que es posible
que exista un gusto por la discriminacion.De otra parte, la teoria de la discriminacion estadistica
planteada por Arrow & Kenneth (1972) se basa en la existencia de problemas de informacion.
En concreto, sefiala que la discriminacion en el mercado laboral obedece a un problema de infor-
macién en el momento de contratar a un trabajador. Es decir, que los empleadores no pueden
identificar las variables necesarias que permiten dar cuenta de las potencialidades de los aspiran-
tes al trabajo, por lo tanto, la senal del grupo social al cual pertenece un individuo se convierte
en informacién suficiente para la realizacion de las valoraciones necesarias. Por otra parte, la dis-
criminacion se presenta en la medida que algunos grupos especificos de la sociedad no reciben
las mismas dotaciones que el resto de individuos, por ejemplo, la calidad de la educacién que es
determinante para efecto de la movilidad social u obtencién de buenos salarios.

3El modelo supone que el trabajo y el estudio son mutuamente excluyentes. A pesar de que
los ninos pueden trabajar y estudiar al tiempo, principalmente en las zonas rurales, el supuesto
captura la idea de que una educacién de calidad, que es la que permite posterior acceso al trabajo
calificado, generalmente requiere dedicacion exclusiva.
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Se supone que la utilidad del hogar aumenta con el nivel de consumo to-
tal. Los ingresos del hogar en cada periodo de tiempo pueden provenir de dos
fuentes, la remuneracion al trabajo realizado por el jefe del hogar y la remu-
neracion al trabajo realizado por el hijo del hogar y que denotamos con mj y

mz respectivamente para t = 1,2. Asi, por ejemplo, si el jefe del hogar es el
tnico que trabaja en el presente, t = 1 , entonces el total de ingreso disponible
para consumo en el hogar sera m]1 pero si el jefe del hogar decide que su hijo

trabaje entonces el ingreso total del hogar sera m]1 + m}i

Asumimos por simplicidad que cada hogar tiene solamente un hijo, aun-
que el modelo podria ser generalizado para el caso de varios hijos, y que los
niveles de precios del consumo se mantienen constantes e iguales a 1.

Si el jefe del hogar decide que su hijo trabaje en el presente, aumentando
el ingreso y las posibilidades de consumo presente del hogar, entonces incurre
en un costo d. Este valor representa el costo de oportunidad que implica traba-
jar en el presente y no acceder a trabajos con mayor remuneracion en el futuro,
y que estan destinados solamente a personas que decidieron estudiar en el pri-
mer periodo. La posible existencia de discriminacién en el mercado laboral
para personas calificadas basada en la condicién étnico-racial de las persona,
se modela a través de una funcién de costos 5(6%) con i = n,b. En particular,
asumimos que es una funcioén de la condicién étnico-racial de las personas
asi: 6(0%) > 5(6"), donde 6% y 6" indican si la condicién étnico-racial del in-
dividuo es afrodescendiente o no, respectivamente. El cumplimiento estricto
de la desigualdad anterior implica la existencia de discriminacion laboral en
contra de la poblacién afrodescendiente, mientras que la igualdad implicaria
que no hay discriminacién.

Asumimos aqui, que los hogares no tienen acceso al mercado crediticio, y
por lo tanto no pueden pedir dinero prestado, asi que su consumo depende
exclusivamente de los ingresos generados por su trabajo.

Dado lo anterior, podemos derivar la restriccion presupuestaria que en-
frenta el jefe del hogar de la siguiente manera: si el jefe del hogar decide que
su hijo trabaje en t = 1 entonces C; > m]1 , es decir, el nivel de consumo pre-
sente del hogar es mayor a la remuneracion obtenida por el jefe del hogar en
dicho periodo. De hecho, la diferencia entre consumo e ingresos sera igual al
salario devengado por el hijo, es decir, m}i =(Cy - m]1 Dado que el hijo no va
a poder acceder a trabajos calificados en el futuro, esta decisiéon implica un
costo de oportunidad dado por 6(C; — mjl.). Por otra parte, si el jefe de hogar
decide que su hijo estudie en t = 1; entonces, sus posibilidades de consumo en
t=1seran C; < m]1 asumiendo que parte del ingreso m]1 debe destinarse a cu-
brir los costos de educacién. Esta decisién, sin embargo, implica un aumento
en el consumo en el periodo t = 2 de 6(;71]1 —Cy), ya que el hijo podria acce-
der (si no hay discriminacidn) a trabajos calificados con mayor remuneracion.
Podemos escribir entonces la restriccién presupuestaria como:

c2:2m]2+6'(m]1.—c1)

La restriccién presupuestaria se representa en el grafico 1.
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Figura 1: Restriccién Presupuestaria

Estatica comparativa

Asumimos que el jefe de hogar tiene unas preferencias por el consumo, que
pueden ser representadas a través de una funcion de utilidad estrictamente
cOncava, es decir, que esta dispuesto a sustituir consumo presente por con-
sumo futuro. Asi, si el jefe de hogar elige un nivel de consumo tal que C; > mjl-,
entonces, dado que el nivel de consumo 6ptimo excede el ingreso del jefe del
hogar, decimos que existen incentivos para que el nino trabaje en el periodo 1.
Si el jefe de hogar elige un nivel de consumo tal que C; < mjl., entonces, dado
que el nivel de ingreso del jefe del hogar excede el nivel de consumo 6ptimo,
decimos que existen incentivos para que el nino estudie en el periodo 1; au-
mentando asi las posibilidades de consumo del hogar en el periodo 2. Estas
dos posibilidades se representan en los Graficos 2 y 3 respectivamente.

Notese que un aumento en la discriminacién laboral, es decir un aumento
de 6 hace que el jefe del hogar de un hijo afrodescendiente tenga mayores
incentivos para que su hijo trabaje en t = 1 en vez de estudiar. Dado una
dotacién inicial en la sociedad, los hogares tomaran la decisién mas racional.
El punto A representa una eleccién cuando no existe discriminacién en el
mercado laboral. Es decir, los hogares envian los nifos al sistema educativo
para aumentar en consumo futuro (C,). El incremento de genera 6 un cambio
en la restriccién presupuestaria, como se muestra en el Grafico 4. Ahora, el
punto B; en donde aumenta el consumo presente y disminuye el consumo
futuro, resulta ser la eleccién 6ptima del jefe del hogar.

De lo anterior, se puede concluir, que bajo discriminacién en el mercado
laboral, crece el trabajo infantil. Es decir, la discriminacién aumenta el costo
de oportunidad 6 de estudiar en el primer periodo.

6 Conclusiones

Encontramos una brecha en la probabilidad de trabajo infantil entre Afroco-
lombianos y No Afrocolombianos de 3,2%, con una probabilidad mas alta de
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trabajo infantil para el primero de los grupos.

Al descomponer esta brecha en efecto caracteristicas y efecto coeficientes
se observa que el efecto caracteristicas la define casi en su totalidad al expli-
car el 91,6% de la misma. Lo anterior quiere decir que si le otorgaramos al
grupo de los ninos Afrocolombianos las caracteristicas del grupo de nifos no
Afrocolombianos la diferencia de la tasa de trabajo infantil pasaria de 3,2% a
0,29%. Dentro de las caracteristicas socioecondmicas utilizadas en el estudio,
la ubicacion geografica del hogar, asi como el nivel educativo del jefe de hogar
resultan ser las principales caracteristicas que explican la brecha. Lo hacen en
46% y 29,6% respectivamente.

En cuanto al efecto coeficientes, y en atencion a la posible discriminacién
laboral en contra de la poblacién Afrocolombiana, el modelo teérico presen-
tado muestra cémo dicha posible discriminacién podria ser una de las razones
por las cuales hogares Afrocolombianos que logran anticipar dicho comporta-
miento prefieren que sus hijos se inserten rapidamente en el mercado laboral
y no vayan a estudiar.

La posible presencia de discriminacién que sefiala el trabajo, puede ser en-
tendida desde el marco de la discriminacion estadistica, es decir, la existencia
de asimetrias en la informacion en el mercado laboral. Esta discriminacién
puede generar, por un lado, procesos de autoseleccion de los afrocolombianos
en trabajos de baja remuneracion y, por otro lado, que los empleadores supon-
gan que los afrocolombianos no presentan la competencia para ejercer cargos
de alta remuneracion; lo cual influye en la decisiéon de los jefes de hogares
Afrocolombianos.

En términos de politica econémica, los resultados del trabajo sugieren la
necesidad de politicas encaminadas a la mejora de las condiciones de calidad
de vida en las zonas rurales. Mejoras en la calidad y en las expectativas de
vida en las zonas rurales del pais estan asociadas con reducciones en la tasa
de trabajo infantil.

Finalmente, es importante recordar que este estudio no pretende analizar
la posible relacién de causalidad entre raza y trabajo infantil. Aqui nos hemos
limitado a una descomposicién de la diferencia en tasas de trabajo infantil
entre dos grupos, Afrocolombianos y no Afrocolombianos, para estudiar qué
caracteristicas socioecondmicas estan mas asociadas a dicha diferencia. Inves-
tigaciones futuras con énfasis en el efecto causal de raza sobre trabajo infantil
requieren de mas y mejor informacién.
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Apéndice A Anexos

Tabela A.1: Tasa de Trabajo Infantil Segin la Regién de Ori-

gen

Regién Trabaja (%) No Trabaja (%)
Atlantico 8,9 91,1
Oriental 15,5 84,6
Central 15,6 84,5
Pacifica 21 79
Bogota 7,3 92,7
Antioquia 14,6 85,4
Valle del Cauca 11,3 88,7
San Andrés y Providencia 4,8 95,2
Orinoquia y Amazonia 13 87

Fuente: ECV 2003. Calculos Propios.

Tabela A.2: Porcentaje de Hogares Pobres Segtin Regién

Regién Pobre (%) No Pobre (%)
Atlantico 71,1 28,9
Oriental 64,9 35,1
Central 76,2 23,8
Pacifica 79,6 20,4
Bogota 41,5 58,5
Antioquia 68,1 31,9
Valle del Cauca 53,8 46,2
San Andrés y Providencia 29,8 70,2
Orinoquia y Amazonia 54,6 45,4

Fuente: ECV 2003. Calculos Propios.
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Tabela A.4: Tasa de trabajo Infantil y la Diferen-

cia por Condicién Etnico-Racial

Condicién Etnico-Racial ~ Trabajo Infantil (%)

No Afrocolombiano
Afrocolombiano
Diferencia

11,8
15,0
3,2

Fuente: ECV 2003. Calculos Propios.
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Tabela A.5: Raza: descomposicién Efecto-caracteristicas y Efecto-coeficientes

Coef. P>z Coef. P>z
Afrocolombiano 0,149660 0,000 0,149660 0,000
No Afrocolombianos 0,117546 0,000 0,117546 0,000
Diferencia 0,032215 0,000 0,032215 0,000
Efecto-caracteristicas 0,029497 0,000 0,029497 0,000
Efecto-coeficientes 0,002718 0,869 0,002718 0,869
Efecto-caracteristicas  Efecto-coeficientes
Variables 91,6% 8,4%
Demograficas 3,1% -33,5%
Tamafo del Hogar 0,00317 0,000 —-0,00003 0,984
9,8% ~0,1%
Edad del Jefe del Hogar 0,000708 0,348 0,001348 0,732
2,2% 4,2%
Género del Jefe del Hogar -0,000034 0,857 -0,000114 0,741
-0,1% —0,4%
Edad del nifio -0,002865 0,203 -0,011986 0,681
~8,9% ~37,2%
Género del nino 0,000002 0,931 0,000000 0,939
0,0% 0,0%
Educacién, Actividad y Pobreza 36,7% -9,8%
Nivel educativo del Jefe 0,009534 0,000 -0,002774 0,683
29,6% ~8,6%
Pobreza 0,000039 0,952 -0,000317 0,692
0,1% -1,0%
Condicion Laboral 0,002245 0,000 -0,000065 0,917
7,0% ~0,2%
Geograficas 51,8% 51,7%
Urbano vs Rural 0,014822 0,000 0,000167 0,693
46,0% 0,5%
Valle vs Resto de Regiones 0,001874 0,038 0,000565 0,699
5,8% 1,8%
Constante 0,015920 0,685
49,4%

Fuente: ECV 2003. Calculos Propios.
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Tabela A.6: Afrocolombianos: descomposicién Efecto-caracteristicas y Efecto-
coeficientes

Coef. P> |z Coef. P>z

Afrocolombiano 0,1496599 0,000 0,1496599 0,000

No Afrocolombianos 0,1175455 0,000 0,1175455 0,000

Diferencia 0,0321144 0,000 0,0321144 0,000

Efecto-caracteristicas 0,0318682 0,000 0,0318682 0,000

Efecto-coeficientes 0,0002462 0,976 0,0002462 0,976

Efecto-caracteristicas  Efecto-coeficientes

Variables 99,2% 0,8%

Demograficas 2,5% -3,2%

Tamano del Hogar 0,00334 0,000 0,00001 0,978
10,4% 0,0%

Edad del Jefe del Hogar 0,00067 0,351 0,00015 0,976
2,1% 0,5%

Género del Jefe del Hogar —-0,00006 0,765 -0,00003 0,976
~0,2% ~0,1%

Edad del nino -0,00314 0,186 -0,00114 0,976
~9,8% ~3,5%

Género del nino 0,00000 0,883 -0,00002 0,976
0,0% ~0,1%

Educacién, Actividad y Pobreza 39,6% 0,6%

Nivel educativo del Jefe 0,00974 0,000 0,00031 0,976
30,3% 1,0%

Pobreza 0,00076 0,250 -0,00012 0,976
2,4% ~0,4%

Condicién Laboral 0,00222 0,000 0,00001 0,977
6,9% 0,0%

Geograficas 57,1% 3,4%

Urbano vs Rural 0,01638 0,000 0,00010 0,976
51,0% 0,3%

Valle vs Resto de Regiones 0,00196 0,052 -0,00003 0,976
6,1% ~0,1%

Constante 0,00101 0,976

3,1%

Fuente: ECV 2003. Calculos Propios.
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Tabela A.7: No Afrocolombianos: descomposicion Efecto-caracteristicas y
Efecto-coeficientes

Coef. P> |z Coef. P >|z|
Afrocolombiano 0,14966 0,000 0,14966 0,000
No Afrocolombianos 0,11755 0,000 0,11755 0,000
Diferencia 0,03211 0,000 0,03211 0,000
Efecto-caracteristicas 0,02010 0,000 0,02010 0,000
Efecto-coeficientes 0,01201 0,145 0,01201 0,145

Efecto-caracteristicas  Efecto-coeficientes

Variables 62,6% 37,4%

Demograficas 11,1% -111,6%

Tamano del Hogar 0,00438 0,099 0,00040 0,917
13,6% 1,2%

Edad del Jefe del Hogar 0,00065 0,367 0,00499 0,463
2,0% 15,5%

Género del Jefe del Hogar 0,00024 0,699 -0,00120 0,639
0,7% -3,7%

Edad del nino -0,00173 0,196 -0,03924 0,059
-5,4% ~122,2%

Género del nino 0,00004 0,751 -0,00081 0,628
0,1% -2,5%

Educacion, Actividad y Pobreza 8,0% 29,3%

Nivel educativo del Jefe 0,00264 0,295 0,01242 0,108
8,2% 38,7%

Pobreza -0,00241 0,306 -0,00333 0,272
-7,5% -10,4%

Condiciéon Laboral 0,00235 0,095 0,00031 0,798
7,3% 1,0%

Geograficas 43,4% 119,8%

Urbano vs Rural 0,01475 0,000 0,00431 0,263
45,9% 13,4%

Valle vs Resto de Regiones -0,00080 0,739 -0,00036 0,352
-2,5% -1,1%

Constante 0,03452 0,113

107,5%

Fuente: ECV 2003. Calculos Propios.
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Resumo

Este trabalho fornece estimativas da influéncia das amenidades sobre
o valor dos imdveis residenciais em Recife, cidade particularmente mar-
cada pela presenca de praias e rios. Para tanto, considera-se um modelo
de precos heddnicos com correcao para diferentes tipos de dependéncia
espacial e utiliza-se um rico banco de dados fornecido pela Prefeitura,
que inclui informacdes sobre imodveis vendidos e amenidades urbanas. As
evidéncias obtidas indicam que “vista ao mar” e “proximidade ao rio” sdo
as amenidades mais valorizadas na cidade, enquanto o valor dos imdveis
tende a ser negativamente afetado pela proximidade as ZEIS (Zonas Espe-
ciais de Interesse Social), aos metros e aos locais violentos.
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This study provides estimates of the amenities” influence on the value
of residential property in Recife, a city particularly marked by the pres-
ence of beaches and rivers. Therefore, a model of hedonic prices with cor-
rection for different types of spatial dependence was considered and a rich
database provided by the City Hall was used, which includes information
about sold properties and urban amenities. The evidence indicates that
“ocean view” and proximity to the river are the most valued amenities in
the city, while the value of real estate tends to be negatively affected by
proximity to ZEIS, subways and violent places.
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1 Introducéao

E consenso entre os economistas que a imobilidade espacial que caracteriza
as residéncias e edificagdes em geral impde condicionantes adicionais para o
entendimento da valoragao dos mesmos nas economias de mercado. Primeiro,
diferentemente dos bens tradebles, a oferta de residéncias e edifica¢des é res-
trita as condig¢des locais de producdo. Isso implica que diferenciais espaciais
de valores desses bens ou ativos persistem mesmo sobre condi¢oes de livre
mercado. Como mostrou Roback (1982, 1988), tal fato, por sua vez, condi-
ciona o valor dos salarios reais das localidades e, assim, é fundamental para
entender a arbitragem espacial dos trabalhadores e firmas entre localidades al-
ternativas. Em segundo lugar, o carater de imobilidade também implica que
o consumo destes bens ou ativos, ou dos servicos derivados dos mesmos, nao
pode ser dissociado da influéncia do ambiente natural ou social em que os
mesmos estdo localizados. Isso significa que a valoragdo e os precos dos mes-
mos, diferentemente daqueles bens em que a dimensao espacial é irrelevante
para seu consumo, tendem a refletir ndo apenas as caracteristicas intrinsecas
destes, mas também as condi¢des do ambiente natural e social de sua localiza-
¢ao no espaco (Rosen 1974).

Hoje, embora nao haja davidas que as especificacdes de um imovel, tais
como metragem quadrada, namero de quartos e area de lazer, alteram seu
preco, ha um consenso de que fatores exégenos como a sua localizagao, a qua-
lidade da vizinhanca e a facilidade de acesso ao centro, modificam as decisdes
de moradia dos agentes econémicos (Sheppard 1999). O desafio, porém, per-
siste quando se procura precificar empiricamente tais amenidades urbanas.
Apesar de o mercado se encarregar da determinagao dos pregos de equilibrio
dos aspectos ambientais que transpassam as fronteiras fisicas de um imével, a
inexisténcia das conhecidas curvas de oferta e demanda impossibilitam o co-
nhecimento direto de tais valores. A precifica¢do dos imdveis exige, pois, uma
estratégia que permita a revelagdo da influéncia do ambiente nesse contexto
de auséncia de informagao via mercado.

Nessas circunstancias, o modelo de pregos hedonicos desenvolvido por
Court (1939) é particularmente importante na valoragdo das amenidades. O
termo hedonico, cunhado pelo préprio autor, se referia a mensuracao da im-
portancia relativa dos componentes automotivos, de tal forma que alteracoes
de precos devido a mudangas na especificacdo do veiculo poderiam ser calcula-
das dividindo o seu valor final pelo referido indice hedonico. Posteriormente
expandido e consolidado por Rosen (1974), o modelo é amplamente utilizado
para mensurar o quanto o mercado valoriza determinada caracteristica de um
bem. No caso imobilidrio, essa metodologia é capaz de estimar como e em
que dimensao a alteragao do espaco urbano impacta no valor das moradias,
oferecendo, assim, ferramentas para que possam ser desenhadas politicas pu-
blicas que visem o aumento do bem-estar dos individuos. Talvez a descoberta
mais instigante no trabalho de precos hedonicos durante as ultimas décadas
tenha sido o crescente interesse e aplicacdo de técnicas de econometria espa-
cial (Wihelmsson 2002).

De fato, estimagdes dos valores dos atributos locais a partir de regressoes
baseadas no modelo de precos hedonicos tem sido largamente levadas a cabo
para diversas localidades em diferentes paises!, inclusive para algumas cida-

! Dubin & Sung (1990), Can (1992), Benson et al. (1998), Kim et al. (2003), Cohen & Coughlin
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des brasileiras (Hermann & Haddad 2005, Dantas et al. 2007, Pontes et al.
2011), com os resultados, em geral, confirmando a importancia dos atributos
locais para precificagdo dos iméveis.

Ao menos trés dificuldades, porém, persistem nessas investiga¢oes empiri-
cas. Primeiro, regularmente, ha dificuldades na obtenc¢do de dados para todas
as localidades dos mercados urbanos em analise, o que restringe a analise
dos resultados a poucas vizinhancas e impede a incorporagao adequada dos
efeitos de contagio (spillovers) entre as vizinhan¢as. Uma fragilidade adicio-
nal deriva da necessidade de escolha das caracteristicas ambientais a serem
precificadas pelo pesquisador, o que, em geral, tende a ser condicionada pela
disponibilidade de informacao. Finalmente, a quase totalidade dos trabalhos
empiricos ndo apresentam uma analise adequada dos spillovers espaciais as-
sociados a dependéncia espacial no preco dos imédveis vizinhos, para o efeito
das variaveis ambientais sobre o valor dos imdveis. Como mostraram recen-
temente Lesage & Pace (2009), quando da presenca de dependéncia espacial
na variavel dependente (preco do imével, por exemplo), a influéncia das va-
riaveis explicativas sobre o valor dos iméveis pode diferir significativamente
do valor dos coeficientes estimados nas regressdes.

Ciente dessas dificuldades, o objetivo do presente estudo é estimar o preco
implicito das amenidades e desamenidades urbanas da cidade do Recife, Bra-
sil, informacao decisiva para uma melhor compreensao do mercado de habita-
¢do e da configura¢ao espacial da cidade. Na verdade, a despeito das caracte-
risticas bastante diferenciadas de seus bairros, muito pouco se conhece sobre
a importancia das amenidades da cidade para valoragao dos iméveis no caso
do Recife. Situada entre as mais importantes capitais do Nordeste e sendo a
sexta maior cidade do Brasil, a cidade é particularmente interessante de ser
estudada pois, além de sua configuracao claramente monocéntrica, ela possui
duas fortes caracteristicas naturais — o Rio Capibaribe e a Praia de Boa Via-
gem. Além de vizinhangas com carateristicas naturais bem diferenciadas, a
cidade também apresenta marcadas diferencia¢des espaciais com respeito as
caracteristicas sociais. Nesse sentido, note-se que Recife é a quinta colocada
no ranking de Obito por armas de fogo e esta entre as 50 cidades mais violen-
tas do pais (Waiselfiz 2013). Como mostraram recentemente Menezes et al.
(2012), tal situagdo quanto a violéncia apresenta padrdes espaciais bastante
diferenciados.

Certamente, tais caracteristicas da cidade motivaram Dantas et al. (2007)
em seu pioneiro estudo sobre o valor das amenidades na cidade do Recife. A
luz das restri¢des apontadas acima, contudo, o referido trabalho apresenta al-
gumas limita¢des. Primeiro, utiliza uma amostra de vendas de imdveis com
menos de 250 observac¢des obtidas de um banco publico (Caixa Econdmica
Federal) por serem financiadas pelo mesmo; em segundo lugar, o trabalho
considera um namero reduzido de varidveis ambientais; por fim, o trabalho
deixa de considerar a influéncia da dependéncia ou spillovers espaciais na in-
terpretacdo dos resultados encontrados.

No presente trabalho, as dificuldades e limita¢des acima sdo substantiva-
mente minimizadas a partir da utilizagdo de uma base de dados obtida junto a
Prefeitura da Cidade do Recife (PCR), derivada do Imposto sobre Transagdes
de Bens Iméveis (ITBI), com 9.683 transac¢des imobilidrias residenciais reali-
zadas no ano de 2012, cobrindo cerca de 90% dos bairros da cidade. Além

(2008), Fuhrer (2012).
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disso, com a consideracdo de nove distintas caracteristicas ambientais espe-
cificamente associada a cada observacao, por meio de georreferenciamento e
calculo de distancias, o trabalho procurou incluir um conjunto abrangente de
amenidades naturais e sociais presentes na cidade. Ao considerar a dependén-
cia espacial e medir os efeitos diretos e indiretos das variaveis, a pesquisa é
também pioneira no Brasil na mensura¢ao adequada das influéncias das ame-
nidades urbanas sobre o valor dos iméveis da cidade do Recife em situa¢ao em
que a dependéncia espacial se faz presente por meio da variavel dependente.

Este artigo esta dividido em mais cinco se¢des, além dessa introdugao. A
Secao 2 apresenta uma breve revisao dos estudos disponiveis na literatura
internacional e nacional sobre a influéncia das amenidades sobre os valores
dos imoveis. Na Secdo 3 é apresentada a metodologia utilizada na pesquisa e,
na Segao 4, é apresentada e discutida a base de dados utilizada na pesquisa. A
Secao 5 apresenta e discute os resultados da pesquisa. Finalmente, na Se¢ao 6,
sao apresentadas as conclusoes da investigacao.

2 Valor das amenidades urbanas: as evidéncias disponiveis

A precificacdo de amenidades ndo é novidade na literatura de Economia Ur-
bana. Roback (1982, 1988), buscando suporte para sua teoria de salarios com-
pensatdrios e a partir da proposta de precos hedonicos de Rosen (1974), certa-
mente figura como uma das pioneiras a explorar empiricamente a importan-
cia das caracteristicas locais sobre os valores dos imoveis das cidades ameri-
canas. Apods suas investigagoes iniciais, um grande nimero de pesquisadores,
em diferentes contextos, buscaram evidéncias empiricas para a influéncia de
diferentes tipos de caracteristicas locais sobre os valores das residéncias.

Dubin & Sung (1990), Can (1992) e Basu & Thibodeau (1998) sao alguns
dos artigos seminais que buscaram compreender como os individuos atribuem
valor as caracteristicas ambientais. Além desses, outros artigos mais recentes
vem tratando do mesmo tema. Benson et al. (1998) precificaram os varios
tipos de vista existentes em Bellinghan, Washington — oceano, lago e monta-
nha. O trabalho de campo realizado pelos autores permitiu a classificacdo da
qualidade das vistas, sendo um diferencial em relacdo a outros estudos pre-
viamente realizados. Como esperado, os valores dos imé6veis aumentam em
8% por uma vista pobre para o oceano a até 58% por uma vista completa para
o mar, enquanto propriedades a beira de lagos sdao valorizadas em mais de
125%.

Seguindo essa linha, Luttik (2000) identificou quais fatores ambientais sao
atrativos a moradia em oito cidades dos Paises Baixos. Com dados de mais de
trés mil transagoes de venda e um extenso trabalho de identificagao local via
mapas e visita as residéncias, o autor construiu um indicador de localidade.
Para tanto, regrediu o preco do imével sobre suas caracteristicas intrinsecas
ambientais e posteriormente calculou a razao entre o preco estimado e o preco
real de venda. Em um segundo estagio, o autor utilizou esses indicadores
como variaveis explicativas do valor do imével. Os resultados mostram que a
maior valorizagao se deu na presenca de agua nas redondezas do imével, mas
que espagos abertos e paisagens agradaveis também exercem efeitos positivos
no prego da residéncia.

No caminho oposto, visando precificar desamenidades, Kim et al. (2003)
mediram os beneficios de se morar em areas menos poluidas em Seul. Por
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meio de uma abordagem espacial de precos hedénicos, os autores mostraram
que quanto maior a concentracao de diéxido de enxofre no ar, menor o preco
dos imoveis. Mais tarde, Cohen e Coughlin (2008) utilizaram varios modelos
espaciais de precos hedonicos para examinar o impacto do barulho advindo
do aeroporto de Atlanta, o segundo maior do mundo em movimentagao, no
preco das residéncias. Os resultados mostraram que o valor das residéncias
que sao mais afetadas pelo barulho cai em mais de 20% quando comparados
aquelas que enfrentam niveis normais de distarbios sonoros.

Uyar & Brown (2007) também estudam a influéncia das caracteristicas
locais sobre o valor de certas caracteristicas das residéncias e, a partir des-
tas, sobre o valor das residéncias. Diferentemente dos dois trabalhos citados
acima, o trabalho desses dois autores empregam um Modelo Linear Hierar-
quico para apreender os efeitos das caracteristicas das localidades em dois
niveis com justaposi¢ao (caracteristicas da vizinhanca e zonas escolares) sobre
o valor dos imdveis, a partir do valor de suas caracteristicas. Os resultados,
obtidos a partir de informac¢oes de uma cidade média do Centro-Oeste ameri-
cano, confirmam a importancia das caracteristicas da afluéncia da vizinhanga
e das diferentes qualidades das zonas escolares para o valor das residéncias.

Em um estudo aplicado ao mercado imobilidrio da cidade chinesa de Shen-
zhen, Xu (2008) procura apreender a importancia das caracteristicas das loca-
lidades das residéncias a partir dos seus efeitos sobre a influéncia das caracte-
risticas intrinsecas ou estruturais dos iméveis, o que € levado a efeito conside-
rando diretamente as coordenadas de localiza¢ao das residéncias em interacao
com tais atributos estruturais. Seus resultados mostram a presenca de hetero-
geneidades espaciais no valor das caracteristicas intrinsecas das residéncias,
ou seja, que o valor de mercado atribuido a tais caracteristicas varia de forma
significativa de acordo com a localiza¢do do imédvel no espago urbano.

Recentemente, Fuhrer (2012) aplicou dois modelos diferentes de precos
hedodnicos para o Cantdo de Zurich a fim de precificar atributos ambientais.
O autor concluiu que a distancia e visibilidade para algumas amenidades tais
como lago, parques e montanhas sdo importantes para determinar o valor
dos aluguéis. As desamenidades também possuem efeito significante no valor
mensal pago pelos moradores, pois os individuos estao dispostos a pagar pela
reduc¢ao no barulho advindo de estradas e trilhos de trem. Mais importante,
ele destaca que melhoras em determinadas caracteristicas ambientais podem
aumentar o espag¢o habitado por pessoa e o espraiamento urbano, elevando
assim o tempo gasto com commutingz.

No Brasil, alguns estudos foram conduzidos aplicando a metodologia de
precos hedonicos na valoracdo de amenidades e desamenidades urbanas. Ape-
sar de tecer analises intraurbanas nao relacionadas com a abordagem hedo-
nica, o trabalho de Macedo & Simoes (1998) é um dos primeiros trabalhos a
tratar de amenidades incorporando a questao espacial. Com dados das unida-
des espaciais de Belo Horizonte, os autores procuram explicar, dentre outras
coisas, qual a importancia da vizinhanga na determinacao das caracteristicas
da moradia e de servigos urbanos de cada unidade de planejamento (UP). A
importante contribuicao dos autores vem com a utilizagdo de outro critério
de vizinhanca além da contiguidade geografica, estabelecendo que apenas re-
gides cujo acesso estivesse a até 60 minutos umas das outras seriam positiva-
mente ponderadas na estimag¢do dos modelos. Os resultados gerais encontra-

2Tempo gasto com o deslocamento da residéncia para o trabalho.
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dos mostram que a matriz de acessibilidade se aplica melhor ao modelo de
servi¢os, enquanto a matriz de contiguidade se aplica melhor ao modelo de
habitacao.

Hermann & Haddad (2005) realizam testes para dois tipos de configura-
¢Oes da cidade de Sao Paulo, monocéntrica e duocéntrica, utilizando em um
primeiro momento variaveis explicativas puras e depois fatores capazes de
condensar os aspectos ambientais, para diminuir o problema de multicolinea-
ridade. Por meio de dados da Pesquisa de Or¢camentos Familiares (POF) cole-
tada pela FIPE para o ano de 1999, os autores concluiram que a proximidade
as estagOes de trem, a presenca de areas verdes e o zoneamento urbano estrita-
mente residencial valorizam o imével, enquanto a criminalidade reduz o seu
valor. Ja Teixeira e Serra (2006) estimaram o quanto o mercado valoriza resi-
dir em locais considerados mais seguros na cidade de Curitiba, coletando os
valores de locagao dos imdveis por meio de um jornal eletrénico. Quatro mo-
delos foram estimados por meio do método de minimos quadrados ordinarios
(OLS, em inglés) e os autores concluiram que, em geral, o impacto da taxa de
roubos e furtos na desvaloriza¢ao do imével é maior do que a de homicidios.
A mesma analise foi feita por Pontes et al. (2011) para a cidade de Belo Hori-
zonte. Utilizando dados do ITBI de 2004, eles concluiram que uma redugao
nas taxas de homicidio tem um impacto menor que uma redu¢ao na mesma
magnitude nas taxas de roubos a transeuntes na valoragao imobiliaria.

Para a cidade do Recife, Dantas et al. (2007) utilizaram dados concedi-
dos pela Caixa Econdmica Federal (CEF) para apartamentos vendidos entre
os anos de 2000 e 2002, afim de valorar alguns atributos da cidade. A partir
de um modelo OLS, eles concluiram que os iméveis se desvalorizam entre 6%
e 8% a medida que se distanciam do parque da Jaqueira e da praia, respecti-
vamente. Os autores encontraram ainda evidéncias de dependéncia espacial
no preco dos imoveis e, apds a estimacdo de um modelo SAR por maxima ve-
rossimilhancga, perceberam uma reduc¢do dos pregos implicitos de certas ame-
nidades.

Como ja adiantado, a presente pesquisa se diferencia do trabalho de Dan-
tas et al. (2007) em trés decisivos aspectos. Primeiro, emprega-se dados do
ITBI para o universo de vendas formais imobiliarias ocorridas em Recife em
2012, isto é, mais de nove mil transac¢des, em contraste as menos de 250 obser-
vagoes do trabalho anterior. Segundo, a investigacao aqui conduzida abrange
um conjunto de amenidades maior e que tradicionalmente sdo considerados
na literatura. Finalmente, além de empregar novas ferramentas de georrefe-
renciamento com respeito a tais amenidades e aos imoéveis, a partir do desen-
volvimento da econometria espacial, o trabalho emprega novas medidas para
mensurar a relevancia das variaveis sobre o valor dos imdveis, o que permite
a obtencao de medidas mais precisas desse efeitos e influéncias.

3 Estratégia Econométrica

A metodologia utilizada neste artigo se baseia na modelagem desenvolvida
por Rosen (1974), conhecida como regressao hedonica, a partir da qual po-
dem ser estimados os precos implicitos de determinados atributos por meio
de caracteristicas observaveis. Por ser uma funcdo conjunta que determina o
equilibrio de mercado, tal abordagem nao é capaz de identificar individual-
mente as preferéncias do consumidor nem a tecnologia de produg¢ao do pro-
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dutor. Assim, para a avaliacdo de iméveis, podemos considerar que a fun¢ado
hedoénica assume a forma P = F(H,A, N), em que P, o valor de mercado da
moradia, é fun¢do de H, que designa o conjunto de caracteristicas estruturais
do imével, de A, que representa as amenidades ambientais e de N, que carac-
teriza a vizinhanca na qual o imdvel esta situado.

Ha dois problemas tradicionais associados a estimagao do modelo de pre-
¢os hedonicos: a escolha da forma funcional e a heteroscedasticidade do com-
ponente estocastico, este tltimo causando distor¢ao na variancia dos estima-
dores e perda de confiabilidade nos testes de hipoteses usuais. Para contornar
essas dificuldades, foram empregadas duas estratégias. A primeira delas foi
seguir o teste da transformagao de Box-Cox> e utilizar a especificagao semi-log,
pois, além de permitir que os coeficientes estimados sejam interpretados como
variagOes percentuais aproximadas, ela causa a reducdo da variancia quando
comparada com a especificagao linear (Follain & Malpezzi 1980). Além disso,
segundo Cropper et al. (1998), caso algum atributo importante tenha sido omi-
tido na defini¢ao da funcao hedonica, essa especificacdo apresenta resultados
mais precisos. A segunda técnica foi a utilizagao do estimador HCO sugerido
por White (1980) para obter resultados robustos a heteroscedasticidade.

Apods a estimacdo por OLS da func¢ao de precos hedonicos, é preciso saber
se ha algum tipo de dependéncia espacial no objeto de estudo, isto é, se o valor
de um imovel esta correlacionado com o de outras propriedades da regido. A
desconsideracao de efeitos espaciais na analise pode levar a perda de eficiéncia
nas estimacdes e a resultados viesados. A fim de detectar a presenca de clusters
no arranjo espacial de uma dada variavel, é preciso calcular o indice de Moran
(Moran 1950). Sendo confirmada a presenca de efeitos espaciais, é preciso
modelar essa dependéncia.

Lesage (1999) discorre sobre os métodos de modelagem de dependéncia
espacial, conhecidos na literatura como Spatial Autoregressive Models. O mo-
delo mais simples, chamado de Spatial Autoregressive Lag Model (SAR), insere o
termo de defasagem espacial na variavel dependente, isto ¢, vy = pWy+ X +¢,
em que p é o coeficiente que captura as intera¢des espaciais, W) é a matriz de
pesos espaciais escolhida e X é o vetor contendo as variaveis explanatorias da
fun¢ao hedodnica. O p tem por objetivo mensurar esses spillovers espaciais e
sua nao significancia implica a volta ao modelo OLS. E plausivel também ad-
mitir que a dependéncia espacial esta presente tanto na varidvel dependente
quanto no termo de erro, isto é, o valor de um imével estaria relacionado néo
sO com o valor do imdvel vizinho, mas também com as caracteristicas do vi-
zinho que nao sao captadas pelo modelo especificado. A esse modelo da-se
o nome de Spatial Mixed Regressive Autoregressive Complete (SAC), cuja forma
funcional é dada por y = pWjv + XB + ¢, € = pWe + p. Quando a matriz W,
¢ igual a matriz W5, o modelo recebe o nome de Spatial Autoregressive Moving
Average Model (SARMA). Por simplicidade, os dois modelos serdo denomina-
dos de SAC.

A endogeneidade gerada pelo termo defasado espacial faz com que os mo-
delos SAR e SAC ndo possam ser estimados via OLS, uma vez que seus esti-
madores seriam viesados. Para contornar esse problema, esses modelos sdo
comumente estimados por maxima verossimilhan¢a (ML), que faz uso de mé-

3 Apesar do valor de A que maximiza a verossimilhanca do modelo escolhido ser 0,22, utilizou-
se sem perda de generalidade A=0, dadas as dificuldades de interpreta¢ao advindas com esse tipo
de transformacao da variavel dependente.
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todos iterativos para maximizac¢io da fungdo, pois seus pardmetros nao pos-
suem forma fechada. Entretanto, devido a ndo normalidade dos residuos? e
ao grande numero de observa¢oes da base de dados utilizada, esse trabalho
aplica as técnicas de variavel instrumental e método dos momentos para esti-
macao dos modelos, sugeridas por Kelejian e Prucha (1998; 1999) e denomina-
das respectivamente de Spatial Two-Stages Least Squares (STSLS) e Generalized
Spatial Two-Stages Least Squares (GSTSLS). Além da conveniéncia computaci-
onal, em ambos os casos ndo é necessaria a hipdtese de normalidade dos re-
siduos e é possivel permitir versdes robustas das estimagoes, ao contrario do
estimador de ML. Apesar de nao estimar o coeficiente de correlagio espacial
nos residuos, as estimativas dos parametros sao consistentes, nao viesadas e
assintoticamente normais mesmo na presenca de erros autocorrelacionados
espacialmente (Tyszler 2006).

Para avaliar a autocorrelacao espacial nos modelos definidos acima, é pre-
ciso criar uma medida capaz de mensurar o vinculo existente entre duas ou
mais observagdes afim de construir a matriz de pesos espaciais, W. Como ja
explicitado previamente, a unidade de estudo nesse trabalho é a mais parti-
cionada possivel — o imovel per se — de modo que nao cabe a aplicagao das
tradicionais matrizes queen e rook na sua forma estrita. Devido a falta de
fundamentacao tedrica, optou-se também por nao trabalhar com a matriz de
k-vizinhos mais proximos (Anselin 2002). Por conseguinte, nesse estudo foi
utilizada a matriz de distancia, que considera vizinhos apenas as observagoes
situadas dentro de um raio pré-definido. Seguindo a literatura recente acerca
do tema que esta propondo raios para ponderacao de vizinhos cada vez meno-
res (Campbell et al. 2009, Gerardi et al. 2012), optou-se por trabalhar com a
matriz onde considera vizinhas todas as todas as propriedades situadas dentro
de um raio de 1,5 km (1 milha) do imével. E importante frisar que Recife tem
barreiras fisicas muito marcantes, como o Rio Capibaribe, o que faz com que
bairros geograficamente vizinhos estejam desconectados, criando em alguns
casos grandes disparidades socioecondmicas.

Diferente de um modelo classico de regressao linear no qual os coeficientes
sao interpretado como derivadas parciais em relagdo a variavel dependente,
os estimadores dos modelos SAR e SAC possuem uma interpretagdo mais ela-
borada devido a presenca dos spillovers espaciais. Sendo assim, é preciso
desmembra-los em impactos diretos, indiretos e totais (as derivadas podem
ser encontradas em Lesage & Pace (2009). O impacto direto é uma medida
sintética que captura a média dos efeitos da observacado i sobre ela mesma (de-
rivada parcial de y; em relacdo a x;) e é dada pelo traco da diagonal principal
de S, (W), ou seja, M()gireto = 1~ tr(S,(W)), em que S, (W) = (I,, -pW) LB, e
n é o numero de observac¢des. Essa medida deve ser interpretada de forma si-
milar aos coeficientes de um modelo OLS, uma vez que representa a resposta
média da variavel dependente em relacdo as independentes. Ja o impacto to-
tal mede o efeito médio de todas as observagdes j incorporadas na matriz de
vizinhanga sobre a observacao i, incluido seu proprio efeito (derivadas parci-
ais de y; em relacao a x; V i, ). E dado por M (7)o = n7'i},S,(W)i,, em que
i,, € um vetor coluna unitario. Por fim, impacto indireto mensura a influéncia
média das observagdes vizinhas sobre a observacdo i (derivadas parciais de
v; em relacdo a x; Y i # j). Matematicamente é dada pela diferenca entre os

efeitos total e direto, isto é M(r)idireto = M(F)soral = M(7) direto-

4Estatistica do teste de Jarque-Bera = 21989,8; df = 2; P-valor < 2,2e-16.



Amenidades Urbanas e Valor das Residéncias 151

Uma critica recorrente a utilizacdo dos modelos espaciais é a da volatili-
dade dos resultados em relacao a escolha da matriz de ponderacao. Entretanto,
tal parecer é muitas vezes baseado em interpreta¢des erroneas dos resultados
obtidos nas estimagdes dos modelos SAR e SAC. Modelos diferindo apenas na
matriz de peso espacial podem apresentar valores diferentes de p e f, mas,
para grandes amostras, eles devem reportar medidas de impacto semelhantes
caso nao haja ma especificagdo do modelo (LeSage e Pace, 2014). Desse modo,
este artigo se preocupa em explorar os efeitos médios totais das variaveis am-
bientais sobre o valor dos iméveis da cidade, que sao reproduzidos na Segao
5.

4 Dados e Analise Descritiva

Um problema comum na defini¢do da fun¢ao de precos é a escolha das varia-
veis explicativas que devem compd-la. Sirmans et al. (2005) fazem um extenso
apanhado bibliografico com os principais trabalhos internacionais acerca do
tema, listando os atributos que sao recorrentes na literatura. Idade, metragem
quadrada, tamanho do lote e presenca de vaga de garagem sao as caracteristi-
cas fisicas do imével mais citadas nos trabalhos, assim como vista para o mar,
distancia ao centro e criminalidade sdo as mais frequentemente usadas para
captar o efeito do meio ambiente e da vizinhanca. Assim, para a elaboragao
desse trabalho foram utilizados trés conjuntos de dados: o ITBI, shapefiles re-
presentativos das amenidades da cidade e a base de Crimes Violentos Letais e
Intencionais (CVLI).

A base de dados do ITBI, fornecida pela PCR, contém 9.683 transac¢oes
imobilidrias residenciais realizadas no ano de 2012 em Recife e abrange cerca
de 90% dos bairros da cidade. O ITBI é o imposto sobre a transmissao de bens
iméveis ou de direitos reais sobre imdveis, por ato oneroso entre vivos. Trata-
se de um tributo atribuido aos municipios pela Constitui¢ao da Republica (art.
156, II) e seu pagamento é condicao indispensavel para o registro no cartério
de um imével adquirido. Em Recife, o imposto consiste em uma aliquota de
2% no valor de mercado da propriedade, avaliada pelos auditores da Secreta-
ria de Finangas a pedido do contribuinte com base em critérios técnicos esta-
belecidos nas normas da ABNT. Nao havendo a fiscaliza¢ao, a referéncia para
o calculo do imposto é o maior valor entre o declarado pelo contribuinte e o
de iméveis com caracteristicas estruturais semelhantes que tenham sido nego-
ciados nos ultimos de 3 meses na mesma localizagdo. Durante o registro em
cartorio sao colhidas informacoes detalhadas sobre caracteristicas estruturais
de cada imdvel.

Ainda pouco utilizados na literatura, o uso desses dados traz algumas van-
tagens a pesquisa. Por se tratar do universo de transagdes registradas em carto-
rio, a quantidade e diversidade de informagoes disponiveis costuma ser bem
maior que a conseguida por outras fontes, abrangendo quase toda a cidade.
Além disso, os precos contidos nesse conjunto de dados tendem a ser mais
proximos dos valores de fato transacionados, uma vez que a subavaliagdo é
economicamente desestimulada devido a cobranca de um imposto sobre o ga-
nho com valoriza¢dao em caso de venda futura do imével, e a sobreavaliacao

50s bairros que ndo apresentaram nenhuma ocorréncia de venda de iméveis nesse periodo se
localizam em regides centrais ou periféricas da cidade, onde predominam a atividade comercial
e o mercado informal, respectivamente.
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traz prejuizos ao comprador, pois sera pago um valor mais alto de Imposto
Predial e Territorial Urbano (IPTU). Isso mostra que os valores dos iméveis
registrados na base do ITBI sdo tao bons ou ainda mais préximos do valor de
mercado que aqueles do IPTU, ja que sdo mais atuais e sujeitos a maior fiscali-
zagao dos agentes envolvidos e sao melhores que aqueles de oferta (andncios
no jornal, por exemplo) uma vez que também refletem o lado da demanda.
Uma limitagdo na utilizagdo dessa base de dados é sua abrangéncia restrita
ao mercado formal, que acaba por nao representar de maneira adequada a
populacdo de mais baixa renda (Aguiar & Simoes 2012). De toda forma, a
literatura brasileira sobre o tema costuma trabalhar com uma subamostra do
mercado formal, a exemplo de Dantas et al. (2007), que utilizaram iméveis fi-
nanciados pela CEF e Teixeira & Serra (2006), que coletaram dados de iméveis
anunciados.

Para elaboragao desse trabalho foi fundamental o georreferenciamento de
cada um dos iméveis contidos na base de dados, procedimento este que con-
sistiu em localizar no espago todos esses pontos por meio de sua latitude e
longitude. Toda transagao de venda da base de dados do ITBI contém o en-
dereco do imével e a ele foi atribuido um par de coordenadas geograficas no
sistema geodésico GWS84, que posteriormente foi projetado para sistema de
projecao utilizado pela Prefeitura da Cidade do Recife. A Figura 1 apresenta
a distribuicao espacial dos 9.683 imdveis vendidos em Recife no ano de 2012,
entre apartamentos e casas, com os primeiros mais concentrados nas proximi-
dades do rio e da praia e os segundos ligeiramente mais bem distribuidos pela
cidade. A area destacada em vermelho indica a localiza¢ao do central business
district (CBD) da cidade. E possivel notar que ha uma forte aglomeragao das
vendas na Zona Sul da cidade, especialmente no bairro de Boa Viagem, que
concentra a maior parte das transagdes, com 2.324 imdveis comercializados.
Na Zona Oeste, destaca-se o bairro da Madalena, com 566 imdveis vendidos.
Os bairros da Zona Norte que margeiam o Rio Capibaribe representam juntos
20,5% das vendas do periodo em questao.

Desse modo, foram retirados da base de dados do ITBI, além do valor
dos imédveis, as seguintes caracteristicas estruturais dos mesmos: area cons-
truida (areaconst), tipo de imodvel (apt) — 1 indica que é um apartamento, 0
que é uma casa — andar em que ele se situa (andar), quantidade de pavimen-
tos (pavimentos) e de unidades (unidades) no edificio, padrao de construgao
(padrao) e idade (idade).

Para constru¢ao das variaveis relativas ao ambiente e a vizinhanga foi pre-
ciso também localizar no mapa os atributos fisicos da cidade. Esse método
residiu em delimitar espacialmente a area do Rio Capibaribe, da orla de Bra-
silia Teimosa, Pina e Boa Viagem (aqui denominada genericamente de “Praia
de Boa Viagem”), das pracas e parques escolhidos e das ZEIS, por meio da
manipula¢do dos shapefiles fornecidos pela PCR no software ArcGIS 10.2. No
caso das estacoes de metrd e integracdes de dnibus da cidade, foi necessario
mapea-las manualmente, pois nao foi disponibilizado pelo Governo do Estado
o shapefile do sistema de transporte publico da cidade. Tendo feito isso, foi
possivel calcular a distancia euclidiana de cada imével para todas as amenida-
des urbanas supracitadas e adiciona-las com variaveis explicativas no modelo
hedonico.

Assim, para captar o efeito do ambiente na formacao de pregos dos imoé-
veis foram escolhidos os seguintes atributos: imdvel possui vista para o mar
(vistamar), imovel esté localizado a beira-rio (beirario), distancia a praia
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Figura 1: Distribuicdo espacial dos iméveis vendi-
dos em 2012

(dist_praia), distancia ao Rio Capibaribe (dist_rio) e distancia ao parque ou
praga mais proximo (dist_parq).

Definiu-se que possuem vista para o mar aqueles iméveis cuja varanda
ou janela da sala sdo contemplados com uma vista desobstruida para o oce-
ano. Analogamente, estdo a beira-rio aqueles em que nao ha qualquer tipo de
construgao entre o imo6vel e o Rio Capibaribe. Enquanto a primeira variavel
tenta assimilar primordialmente a beleza do cenério, a segunda busca captar
as vantagens da plena e definitiva circula¢do de ar. Essas duas variaveis fo-
ram construidas a partir de um extenso trabalho manual. Para vista ao mar,
foi necessario fazer um trabalho de campo que constituiu em realizar uma vi-
sita a todos os imdveis da base que se encontravam no quarteirao contiguo a
praia, incluidas as ruas paralelas e transversais a avenida localizada a beira-
mar. Tal pesquisa precisou ser feita devido a existéncia de apartamentos cuja
varanda encontra-se virada para outros locais que nao o calgadao. Isso acon-
tece quando o prédio possui mais que um apartamento por andar, sendo mais
frequente quando existem mais de dois iméveis por pavimento.

Para a variavel beirario foram selecionadas a priori, via Google Maps, to-
das as ruas da cidade que estavam nos arrabaldes do Rio Capibaribe. Depois,
no software ArcGis 10.2, foram sobrepostos os shapefiles de lotes e logradou-
ros do Recife nas imagens de satélite fornecidas pelo Google (2012) e assim,
rua por rua, foram sendo identificados os numeros dos lotes que estavam nas
proximidades do rio e nao tinham outras propriedades a sua frente. Por fim,
tendo anotado todos os enderecos de imdveis que poderiam ser classificados
como estando a beira-rio, foi possivel identificar na base do ITBI quais deles
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haviam sido transacionados naquele ano. Devido ao longo e sinuoso percurso
que o Rio Capibaribe faz pela cidade, com avancos, recuos e longas trajetorias
curvas (ver Figura 4, a seguir), a diferenciacdo de margens (leste e oeste) na
criacao da dummy para beira-rio se fez pouco relevante, uma vez que, a de-
pender do local, a importancia das margens se inverte — por exemplo, Pogo da
Panela e Madalena, dois bairros nobres bastante conhecidos na cidade, estao
situados em margens opostas do rio.

Por fim, os parques considerados tiveram como critério de selecdo aspectos
que vao além do conforto proporcionado pela arborizagado e beleza arquiteto-
nica. Prezou-se por selecionar aqueles que sao frequentados primordialmente
com a finalidade de exercer atividades de lazer, tais como caminhadas, pratica
de atividades esportivas e recreagao infantil. Por essa razao, das pragas e par-
ques do Recife foram escolhidos apenas a Praga de Casa Forte, o Parque da
Jaqueira e o Parque Dona Lindu.

Caracterizando a vizinhanga e a localizac¢do, foram incluidas na base de da-
dos variaveis que medem distancia ao centro de negdcios (dist_centro), distan-
cia a ZEIS mais proxima (dist_zeis), distancia a estacao de metr6 ou integracdo
de 6nibus mais proxima (dist_metro) e niumero de homicidios ocorridos den-
tro de um raio de 1,5 km do imével (crime_15). Optou-se ainda por inserir a
variavel de distancia ao centro ao quadrado (dist_centro2) para tentar captu-
rar um efeito cada vez mais comum nos grandes centros urbanos de configu-
racao monocéntrica. Se por um lado a proximidade ao centro implica menor
tempo gasto com deslocamento ao trabalho, residir nos subtrbios pode signi-
ficar uma vizinhanga mais silenciosa e segura. Sendo assim, é possivel que
o distanciamento do centro provoque uma queda no pre¢o das construgoes
que ja se encontram um pouco mais afastadas do mesmo, e quando considera-
das apenas aquelas edifica¢des instaladas nos arredores do CBD, seja menos
dispendiosa a compra de uma casa ou apartamento um pouco mais perto do
centro (McDonald & McMillen 2010).

Além dos aspectos histéricos, evidéncias empiricas corroboram com a es-
colha do Marco Zero (Praga Rio Branco) como epicentro comercial. A Regido
Politico-Administrativa (RPA) 1, onde fica localizado o Marco Zero, figura
como a regido economicamente mais importante do Recife tanto em fungao
da presenga do centro administrativo municipal e estadual, representados
respectivamente pela PCR e pelo Palacio do Governo, quanto por causa da
concentragao de empresas dos setores de satide, bancario e de tecnologia.

A Tabela 1 apresenta a razao entre o numero de residentes e o numero de
empresas para cada RPA da cidade. As bases sao da Empresa Municipal de
Informatica (EMPREL) para o ano de 2013 e do CENSO 2010, obtidos com a
Secretaria de Financas da Cidade do Recife e com o IBGE, respectivamente.
Os dados mostram que a RPA 1 possui a menor quantidade de residentes por
empresa instalada na regido, seguida da RPA 6, cuja razao é quase cinco vezes
maior. Além disso, dados da PCR para o ano de 2009 mostram que a RPA 1
concentra 43,26% da arrecadacgdo do ISS (Imposto Sobre Servi¢os de Qualquer
Natureza) da cidade do Recife, mesmo cobrando uma taxa inferior a das outras
cinco regides (2% em contraste aos 5% das outras RPAs). Em conjunto, as
evidéncias sugerem que a formac¢ao de renda é maior na RPA 1 do que nas
outras RPAs, o que justifica a classificacdo da regido como centro comercial.

As Zonas Especiais de Interesse Social (ZEIS) sdo comunidades que ganha-
ram certa notoriedade no contexto urbano e por isso foram reconhecidas pela
Prefeitura como tanto. Apesar de toda ZEIS ser composta por uma ou mais
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Tabela 1: Razao entre o numero de empresas e o numero de residentes por
RPA

Populacdo residente  Numero de empresas N° de empresas/1000 hab

RPA 1 78,114 25,337 324,35
RPA 2 221,234 6,188 27,97
RPA 3 312,909 13,264 42,38
RPA 4 278,947 11,322 40,58
RPA 5 263,778 9,426 35,73
RPA 6 382,650 24,865 64,98

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da EMPREL para 2013 e do CENSO
2010 (PCR/IBGE).

area pobre, nem todas as areas pobres se beneficiam do respaldo legal de ga-
rantia de permanéncia dos moradores no local, uma vez que é preciso cumprir
alguns critérios se classificar como ZEIS, tais como popula¢ao com renda fami-
liar média igual ou inferior a 3 salarios minimos, caréncia ou auséncia de servi-
¢os de infraestrutura basica, densidade nao inferior a 30 residéncias/hectare,
entre outros.

O MetroRec possui 39,5 km de extensao e liga os municipios da Regido
Metropolitana do Recife até a capital. De todo o complexo ferroviario, Recife
conta com 18 estagdes de metrd, sendo 6 na linha Sul e 9 na linha Centro, que
se conectam nas estacOes Joana Bezerra e Estacao Central do Recife, esta ul-
tima sendo o terminal e localizada no centro da cidade. Dessas 17 esta¢oes, 7
delas fazem integracao com o Sistema Estrutural Integrado (SEI), permitindo
ao usuario a troca de linha sem pagar nova tarifa. Afora esses Terminais de In-
tegracao que possibilitam a conexdo com o metr6/0nibus, mais dois terminais
foram considerados, a saber o da Macaxeira e o da Caxanga, exclusivos para li-
gacdo entre o6nibus, abrangendo assim a totalidade de terminais de integracao
do SEI na cidade. E importante frisar que toda malha de transporte urbano
da cidade é de superficie, inclusive os trilhos do metro, o que pode trazer um
incomodo aos moradores da regiao devido ao barulho gerado pelo constante
fluxo de trens e passageiros.

Finalmente, o banco de dados do CVLI, disponibilizado pela Secretaria de
Defesa Social de Pernambuco e ja georreferenciado, contém informacdes a ni-
vel individual acerca do namero de homicidios ocorrido na cidade do Recife
entre julho de 2008 e agosto de 2010 e abarca todo tipo de morte — homicidio,
latrocinio, lesdes corporais seguidas de mortes — com as mais diversas motiva-
¢Oes — passional, reagdo a assalto, vinganga, drogas, bala perdida, entre outras.
Durante o periodo em questdo ocorreram 1.657 crimes distribuidos de forma
nao homogénea por todos os 94 bairros da cidade. Aqui, o procedimento para
constru¢do da variavel relativa a criminalidade foi um pouco diferente, uma
vez que nao foi computada a distancia ao crime mais préximo, e sim o numero
de homicidios ocorridos dentro de um raio predeterminado. Utilizando nova-
mente o software ArcGis 10.2, criou-se um buffer de 1,5km para cada imével
georreferenciado e em seguida, sobrepondo o shapefile oriundo da base de da-
dos do CVLI sobre esses buffers, contou-se quantas ocorréncias de homicidio
pertenciam a intersecao entre eles.

Além dos aspectos urbanos que dao respaldo a escolha de algumas das
amenidades consideradas na precificacdo imobiliaria, foi elaborado um mapa
de quantis para os residuos de um modelo OLS preliminar (Figura 2), visando
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identificar as possiveis caracteristicas geograficas capazes de influir no valor
dos imoéveis. Nele, o preco do imével foi regredido apenas sobre suas carac-
teristicas intrinsecas e os residuos mostram se o mercado esta sub ou super
avaliando a propriedade. A motiva¢ao por tras disso é perceber se essa dife-
renca entre pre¢o estimado e preco real pode ser associada as caracteristicas
ambientais.

Para facilitar a analise, foram inseridas nessa figura a localiza¢do de algu-
mas amenidades: os parques supracitados (em verde), as estagdes de metro
e/ou integracdes de onibus (em laranja), o Rio Capibaribe e a Praia de Boa
Viagem (ambos em azul) e o centro de negdcios (em vermelho). As areas mais
claras do mapa representam os bairros com residuos positivos, ou seja, aqueles
locais cujo valor médio das propriedades, dadas as suas caracteristicas estrutu-
rais, ultrapassam o esperado. Nas Figuras 3 e 4 estao apresentados o mapa de
quantis para o nimero de homicidios ocorridos na cidade entre 2008 e 2010
(por bairro) e a distribui¢ao das ZEIS da cidade do Recife.

A partir da comparacdo das informacoes apresentadas a partir das Figuras
2, 3 e 4, pode-se perceber que os bairros situados mais préximos ao centro
expandido (RPA 1) estao nos quantis mais elevados, havendo dois “clusters”
de residuos positivos: um na zona sul, puxado pelo Pina, e outro na zona
noroeste, indo do Parnamirim até a Madalena/Gracgas. A praia e a criminali-
dade emolduram o primeiro conglomerado de bairros enquanto no segundo
grupo fica clara a presenca do rio e de pragas, bem como da baixa violéncia.
Essas evidéncias visuais ja ddo indicios de que a localizacao em relacgdo a praia
importa, bem como em rela¢ao ao Rio Capibaribe.

E possivel perceber, ainda, que nio ha estacdes de metrd ou integragdes de
onibus localizadas em bairros com residuos positivos, sugerindo que esse fator
de acessibilidade pode ser considerado uma desamenidades para o recifense
ou nao apresenta relevancia para o mesmo. Além disso, grande parte dos bair-
ros mais violentos se encontram na zona Sul e Oeste da cidade, enquanto os
bairros contiguos a margem leste do Rio Capibaribe formam uma espécie de
“corredor seguro”, tendo ocorrido em cada um deles no maximo trés homi-
cidios durante dois anos. Vale notar ainda que nesse corredor, do bairro do
Poco da Panela até as Gracas, ndo ha cadastro de nenhuma das varias ZEIS da
cidade. Enquanto isso, a regido que possui residuos mais negativos da zona
norte se encontra bem distante ao rio e estd tomado pela presenca de ZEIS,
como pode ser observado na Figura 4.

A Tabela 2 apresenta as estatisticas descritivas das varidveis que foram
utilizadas no modelo empirico, cada uma com 9.683 observagdes correspon-
dentes a quantidade total de imdveis residenciais transacionados na cidade
em 2012. Foram retiradas da base todas as vendas que nao fossem de casas ou
apartamentos, tais como salas comerciais, galpoes, terrenos, entre outras. As
unidades de medida das variaveis estruturais sao: area construida (areaconst)
em metros quadrados; idade (idade) em anos e padrao de construcao (padrao)
€ uma variavel categdrica que assume valores 1, 2 e 3, significando baixo, mé-
dio e alto padrado. Para as variaveis ambientais, todas as distancias sao do
tipo euclidianas e estdo apresentadas em quilometros, enquanto a variavel de
criminalidade (crime_15) conta o numero absoluto de assassinatos ocorridos
dentro do raio de 1,5km do imédvel. As trés variaveis dummy — apt, vistamar e
beirario — representam a proporcao de imdéveis vendidos que sdo apartamen-
tos, que possuem vista para o mar e estdo a beira-rio, respectivamente.

Os imoveis vendidos em 2012 tém, em média, uma area construida de 130
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Figura 2: Mapa de quantis para os residuos
do modelo OLS
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Figura 3: Mapa de quantis para o nGmero
de homicidios por bairro
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Figura 4: Localizacdo das Zonas Especiais
de Interesse Social

Tabela 2: Estatisticas descritivas das variaveis estruturais ambientais.

Variavel Média  DesvioP. Minimo Maximo
Estruturais

Andar 7,132 7,023 0 39
Areaconst (mz) 130,319 80,204 13,4 1333,960
Pavimentos 15,345 10,653 1 51
Unidades 53,282 50,423 1 465
Idade (anos) 14,208 16,458 0 73
Apartamento/casa (apartamento=1) 0,892 0,310 0 1
Padrao (baixo=1, médio=2, alto=3) 2,186 0,755 1 3
Ambientais

Vistamar (sim=1) 0,051 0,220 0 1
Beirario (sim=1) 0,013 0,117 0 1
Dist_centro (km) 6,087 2,115 0,834 15,190
Dist_praia (km) 4,061 2,822 0,035 16,466
Dist_rio (km) 2,345 1,847 0,010 9,407
Dist_parqg (km) 2,494 1,826 0,001 10,653
Dist_metro (km) 2,155 1,305 0,032 8,030
Dist_zeis (km) 0,450 0,286 0 5,604
Crime_15 (homicidios) 61,377 24,835 4 152
Total de observacoes: 9683

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos shapefiles das amenidades, dados do ITBI e do
CVLI (PCR/SDS-PE).
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m? e foram erguidos ha cerca de 14 anos. Os edificios da cidade, que abarcam
a maior parcela de vendas (apenas 11% dos iméveis residenciais vendidos em
2012 foram casas) possuem em torno de 15 pavimentos e 53 apartamentos no
total, que estdo localizados, em média, no sétimo andar. Quanto as ameni-
dades, 5% das propriedades vendidas em 2012 tém vista para o mar e apenas
1% esta localizada na margem do Rio Capibaribe. Em média, os apartamentos
estdo a 6 km de distancia do CBD, a 4 km da praia, a 2,3 km do Rio Capiba-
ribe, 2,4 km da praga ou parque mais préximo, a 2,15 km da estagdo de metro
ou ponto de integracao de 6nibus mais préximo e a 500 metros da ZEIS mais
préoxima. Finalmente, dentro de um raio de 1,5 km de cada propriedade ocor-
reram cerca de 61 homicidios.

A Tabela 3 apresenta a matriz de correlagdo para as variaveis ambientais
definidas anteriormente. E possivel inferir que h4 uma forte correlagdo entre
distanciamento do Rio Capibaribe e do CBD, na verdade, uma caracteristica
associada ao desenvolvimento urbano e a histéria da cidade, indicando que
quanto mais longes os imodveis vendidos estdo do rio, mais longe eles estao
do centro comercial. Por outro lado, o afastamento dos iméveis do rio indica
uma aproximacado da praia, como comprova o coeficiente negativo de correla-
¢do entre as variaveis dist_rio e dist_praia. Essa correlacao sugere o tradeoff
enfrentado pelo individuo entre morar préximo a praia ou ao rio.

Como esperado, imdveis com vista ao mar estdo localizados mais proxi-
mos da praia e possuem uma vizinhan¢a mais segura, enquanto as redonde-
zas daqueles mais afastados da praia sdo mais violentas. O sinal negativo do
coeficiente de correlacdo entre distincia ao metro e distancia ao rio/distancia
ao parque evidencia que os imoveis negociados mais préximos de uma estagao
de metrd/integragao de 6nibus estao necessariamente mais longes dessas duas
amenidades. E interessante notar, ainda, que essa relacao se mantém quando
trata-se de distancia ao centro, dando evidéncias de que os pontos de integra-
¢do de meios de transporte publico estao afastados do CBD e mais pertos da
praia, como revela o valor positivo da correlacao entre distancia da praia e
distancia do metro.

A presenca das ZEIS, que estao espalhadas por toda a cidade, guarda uma
relacdo ambigua com a distancia as amenidades citadinas. Se, por um lado,
essa ligacao se da de maneira negativa com o distanciamento de parques e da
praia, ela ocorre de forma oposta com afastamento do rio, isto é, os imdveis
transacionados mais préximos a uma zona especial de interesse social estao,
em média, mais proximos ao Rio Capibaribe.

5 Influéncia da amenidades no valor das residéncias na cidade
do Recife: resultados

A Tabela 4 reporta o resultado das estimacdes para o modelo OLS e para os
modelos SAR e SAC, todos robustos a heteroscedasticidade e com o logaritmo
do valor da propriedade como variavel dependente. A estatistica do I de Mo-
ran® sugere que a matriz de peso captura bem a relagao espacial do modelo
de precos hedonicos. Assim, os modelos de SAR e SAC foram estimados via
STSLS e GSTSLS, respectivamente. Vale lembrar que o foco desse artigo é a
interpretagao das medidas de impacto, reportadas na Tabela 5, como sugerido
por Lesage & Pace (2009).

6Estatistica do teste: 0,05322; p-valor < 2,2e-16.
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Tabela 4: Resultados das estimac¢6es dos modelos.

Amenidades Urbanas e Valor das Residéncias

Variavel OLS SAR SAC
Intercepto 11,621* 7,407* 9,484*
(0,0740) (0,8700) (1,0990)
Andar 0,007* 0,008* 0,008
(0,0006) (0,0006) (0,0006)
Areaconst 0,004 0,004 0,004
(0,0002) (0,0001) (0,0002)
Pavimentos 0,016™ 0,015 0,017*
(0,0010) (0,0009) (0,0009)
Unidades -0,002* -0,002* -0,002*
(0,0002) (0,0001) (0,0002)
Idade -0,003* -0,003* -0,003*
(0,0005) (0,0005) (0,0005)
Apto -0,258* -0,283* -0,294*
(0,0230) (0,0220) (0,0220)
Padrao 0,170* 0,154* 0,154*
(0,0110) (0,0120) (0,0110)
Vistamar 0,131* 0,136* 0,125*
(0,025) (0,028) (0,026)
Beirario -0,072 -0,012 -0,011
(0,044) (0,043) (0,042)
Dist_centro 0,178* 0,095* 0,079
(0,022) (0,017) (0,017)
Dist_centro2 -0,011* -0,006" -0,004*
(0,002) (0,001) (0,001)
Dist_praia -0,075" -0,030" —0,048*
(0,006) (0,011) (0,011)
Dist_rio -0,101* -0,052* -0,066*
(0,009) (0,013) (0,013)
Dist_parq -0,021* 0,0004 -0,012%
(0,003) (0,003) (0,005)
Dist_metro 0,039* 0,012 0,027*
(0,007) (0,013) (0,013)
Dist_zeis 0,044" 0,105* 0,078
(0,022) (0,03) (0,02)
Crime_15 -0,002* -0,001* -0,001*
(0,0002) (0,0002) (0,0003)
Rho - 0,337* 0,182*
(0,072) (0,088)
Lambda 0,583

Fonte: Elaborado pelos autores.

Variavel dependente é o logaritmo do valor do imével.

Desvio-padrao entre parénteses.

** Significante a 1%; * Significante a 5%.
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Em relagdo aos modelos espaciais, o parametro p, que representa a mu-
danga no valor de um dado imével como resultado da variagdo unitaria no
preco dos imdveis vizinhos, se mostra significativo tanto no modelo SAR quanto
no SAC, corroborando com o resultado obtido no teste de Moran. Também es-
perado, o coeficiente de defasagem espacial do Wy apresenta menor valor no
modelo SAC quando comparado ao modelo SAR, uma vez que nesse primeiro
também é inserida a dependéncia espacial em componentes ndo observados.
Ambos os modelos produzem estimativas semelhantes para as caracteristicas
dos iméveis ao passo que, no tocante as variaveis de vizinhanga, esses coefici-
entes apresentam maior volatilidade, com valores mais elevados (em modulo)
para grande parte das amenidades e desamenidades no segundo modelo.

Os resultados gerais sao os mesmos do modelo OLS, com o distanciamento
de estacdes de metrd, das ZEIS e do centro afetando positivamente o preco
da habitagdo e o afastamento em relagdo a praia e ao rio influenciando negati-
vamente o valor de iméveis. Tanto no modelo SAR quanto no SAC a variavel
beirario ndo se mostra estatisticamente significante. Apesar de positivo no
modelo SAR, o coeficiente de distidncia a praca/parque também nao se mostra
significativo, assim como a distdncia ao metrd, ndo tendo, por conseguinte,
impactos relevantes.

Seguindo Lesage & Pace (2009), optou-se por utilizar apenas a especifica-
¢do SAC para reportar as medidas de impacto apresentadas na Se¢ao 3, pois
ela ndo apresentara estimativas viesadas caso o processo gerador de dados
verdadeiro seja um modelo SAR, o contrario nao sendo verdadeiro. A signi-
ficancia dos efeitos totais é importante para que um efeito nulo (direto ou
indireto) ndo invalide um efeito significativo (direto ou indireto). Uma vez
que o valor das propriedades esta loglinearizado e as variaveis explicativas
sao todas apresentados em nivel, os efeitos médios podem ser interpretados
como semi-elasticidades. A Tabela 5 apresentada a seguir exibe os resultados.

Em relac¢ao as caracteristicas estruturais, todas as variaveis sao fortemente
significantes para explicar o pre¢o dos imdveis. Em particular, elas revelam
que ha um aumento 1% no valor do apartamento para cada andar mais alto
em que ele se encontra, bem como um acréscimo de 2,1% para cada pavi-
mento a mais que o edificio possui. A preferéncia por residir em andares mais
elevados dos edificios pode estar ligada, entre outras coisas, ao clima. O alto
grau de verticalizacao de alguns bairros da cidade pode impedir a livre circu-
lacao de ar, o que acaba elevando a sensacao térmica dentro das residéncias.
Quanto mais alto estiver o imdvel, maior a chance de ndo ter outros imoveis
impedindo a circulagdo de ar, além dos beneficios ligados a vista. No segundo
caso, é possivel que edificios com mais pavimentos sejam mais valorizados
devido a questdes espaciais. Considerando que o espago fisico é limitado e
que os individuos desejam morar perto de determinadas amenidades, é natu-
ral que haja um processo de verticalizacao de tal regido. Assim, na auséncia
de regulacao, sao construidos prédios cada vez mais altos nos ambientes mais
desejados pela populagao, visando atender a alta demanda.

Por outro lado, um grande nimero de unidades em um mesmo prédio esta
associado a menores pre¢os, com a queda de 0,2% para cada apartamento a
mais no edificio. A qualidade do acabamento e a area construida também
estdo positivamente correlacionadas com o preco final da residéncia, de tal
forma que cada metro quadrado construido se reflete no acréscimo de 0,5%
do valor de mercado do imével. Imédveis mais antigos sao menos valorizados,
tendo uma reducao de 0,4% preco de venda para cada ano. Esse baixo valor
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Tabela 5: Medidas de impacto para o modelo

SAC

Variavel Direto Indireto Total

Andar 0,008** 0,002 0,010*
Areaconst 0,004 0,001 0,005
Pavimentos 0,017** 0,004 0,021*
Unidades -0,002** 0,0004 -0,002**
Idade -0,003** -0,001 -0,004**
Apto -0,294** -0,066 -0,360**
Padrao 0,154* 0,034 0,188
Vistamar 0,125 0,028 0,153*
Beirario -0,011 -0,003 -0,014

Dist_centro 0,079** 0,018 0,097*
Dist_centro2 —0,004  -0,001 -0,005*

Dist_praia -0,048" -0,011" -0,059*
Dist_rio -0,066™ -0,015* -0,081*
Dist_parq -0,012*  -0,003 -0,015*
Dist_metro 0,027* 0,006 0,033"
Dist_zeis 0,078 0,017 0,095
Crime_15 -0,001* -0,0003 -0,002*

Fonte: Elaborado pelos autores.
** Significante a 1%; * Significante a 5%.

pode ser explicado pela caréncia de espaco fisico para edificacdo de novos
empreendimentos, o que acaba por diminuir a velocidade de desvalorizagao
do imdvel perante as novas construgdes.

Os apartamentos da amostra sao em média 30,2% mais baratos que as ca-
sas, o que poderia ser resultado de dinamicas de mercado disjuntas, isto é,
uma consequéncia das preferéncias dos individuos por casas devido aos bene-
ficios associados a esse tipo de constru¢ao ou um reflexo da transicdo no mer-
cado imobiliario, no qual as casas estdo sendo vendidas a construtoras para
a edificacao de prédios e por isso sao mais valorizadas. Contudo, uma breve
analise descritiva dos dados revela que 78% das casas vendidas em 2012 sao
classificadas como de baixo padrao, dentre as quais 80% foram construidas
entre 1939 e 1985. Por sua vez, o valor de transacao das mesmas chega, em
alguns casos, a mais de 3 milhoes de reais. Ademais, nao sao raros os casos em
que ha a compra de casas em lotes vizinhos, corroborando com a hipétese de
especulacdo imobiliaria.

Para as variaveis ambientais, desfrutar de vista para o mar parece mesmo
um privilégio. Usufruir diretamente dessa amenidade esta relacionado com
um valor 13,3% maior, enquanto os efeitos totais chegam a mais de 16%,
sendo maiores que o encontrado no modelo OLS. Por outro lado, estar loca-
lizado a beira-rio ndo influencia no pre¢o de mercado das propriedades, como
mostra a ndo significancia dos efeitos diretos, indiretos e totais. Ha duas expli-
cagoes plausiveis para esse fato. A primeira é que o rio atravessa areas muito
distintas da cidade, indo do centro popular até as regides mais nobres da urbe,
de modo que usufruir dos beneficios de residir na margem do rio pode ser va-
lido apenas em algumas partes do seu curso. Por exemplo, apenas um trecho
limitado das margens do Rio Capibaribe conta com pontos de instala¢oes de
lazer publicos, como pista de cooper, e os imdveis possuem varandas nascentes.
A segunda remonta as fortes cheias do Rio Capibaribe na década de 1970 que
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devastaram alguns bairros nobres como Madalena e Casa Forte, tendo criado
no imagindrio popular um sentimento misto em relagdo a beira-rio.

Ao contrario do que o senso comum nos levaria a crer, a valoriza¢ao imo-
biliaria nas proximidades do Rio Capibaribe é maior que nos arredores da
praia. Tratando-se de efeitos diretos, se afastar 1 km da praia esta associado
a queda de 4,6% no valor de mercado da residéncia, enquanto para o rio esse
efeito é de 6,3%. Para os efeitos totais esses valores sobem para 5,7% e 7,7%
respectivamente, uma desvalorizacao quase 40% maior a medida em que os
imoéveis vendidos vao ficando mais distantes do rio em relagao ao afastamento
da praia. Uma provavel justificativa para esse panorama é o processo de ur-
banizacao da cidade. Enquanto o inicio do povoamento das proximidades do
Rio Capibaribe data do século XVI, com a instalacdo de grandes engenhos de
agucar, a ocupagao dos bairros costeiros pela elite ocorreu a partir de meados
dos anos 1920, com a com a construgio da ponte do Pina e a inauguragado da
Avenida Beira Mar (Souza, 2009).

A importancia dessas duas amenidades para o recifense se reflete ainda na
significancia dos efeitos indiretos, uma vez que ndo sé os iméveis localizados
nas adjacéncias da Praia de Boa Viagem e do Rio Capibaribe que se beneficiam
desses dois atributos naturais, mas também aquelas propriedades que sao vi-
zinhas dessas propriedades. A valorizagao por se situar nos arrabaldes de um
imoével que esta proximo a praia ou ao rio chega 1% e 1,5%, respectivamente.
Comparado ao modelo OLS, os valores aqui encontrados para os efeitos totais
sao em média 20% menores, comprovando a importancia de se considerar os
vizinhos na precifica¢ao das amenidades.

A distancia até o centro apresenta um comportamento nao linear, com uma
valorizagao direta de 8,2% a medida em que se afasta 1 km do centro para as
propriedades localizadas dentro de uma curta distdncia do CBD e uma queda
de 0,4% no preco para aquelas mais distantes do Marco Zero. O efeito total
de 10,1% é quase 50% inferior ao estimado pelo modelo OLS para a variavel
dist_centro.

Os menores efeitos diretos e totais sao em relacdo ao distanciamento de
parques e pragas. Apesar dos elevados pregos dos iméveis localizados nos ar-
redores do Parque da Jaqueira, da Praga de Casa Forte ou do Parque Dona
Lindu, parece que tal valorizagao é menor que a esperada quando se compara
com as outras amenidades. O distanciamento de 1 km da praga mais préxima
reflete uma queda de apenas 1,2% no valor de mercado da edificagao, coeteris
paribus. Os efeitos totais sao bastante semelhantes, apontando uma desvalori-
zagao de 1,5%, significativamente menor do que o estimado no modelo OLS.

As ZEIS aparentam ser fonte de forte desvalorizagdo imobiliaria. A apro-
ximag¢do em 1 km a uma dessas comunidades esta associada a uma queda de
quase 10% no preco do imével, ja consideradas as interagdes espaciais. As es-
tacoes de metrd e pontos de integracao de onibus de fato sdo percebidas como
desamenidades pela populag¢ao, pois o aumento do preco das propriedades é,
em média, de 3,3% a cada quilometro de afastamento desses atributos. Isso
ocorre provavelmente devido ao fato de que, em Recife, estagcoes de metrd es-
tdo localizados nos bairros da periferia da cidade e, dentre os bairros mais va-
lorizados, apenas Boa Viagem conta com esta¢des de metrd. Além disso, como
explicado, a malha metroviaria é toda de superficie, o que pode trazer um
incomodo aos moradores da regiao devido ao barulho gerado pelo constante
fluxo de trens e passageiros. Por fim, cada crime violento letal intencional
ocorrido dentro de um raio de 1,5km do imével esta diretamente relacionado
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com uma desvalorizacao de 0,1% no valor de mercado da residéncia, sendo os
efeitos totais duas vezes maiores.

Para garantir a robustez dos resultados encontrados, foi feita uma analise
a posteriori dos dados. O objetivo foi verificar se a conclusao de que os indivi-
duos estao pagando mais para morar perto do rio comparado a morar perto da
praia ndo seria consequéncia de uma grande diferenca no numero de vendas
nas proximidades de cada amenidade. Por exemplo, se houvesse um maior
numero de vendas em Boa Viagem (e possivelmente maior variabilidade no
valor dos iméveis) em relacdo aos bairros adjacentes ao Rio Capibaribe, entao
a venda de um casarao colonial em Casa Forte poderia estar puxando o coefi-
ciente de dist_rio para cima. A distdncia estabelecida como area de influéncia
para cada amenidade — Praia de Boa Viagem e Rio Capibaribe - foi de 1,6
km. Contando os iméveis vendidos que se encontram dentro da desse raio,
encontra-se uma quantidade semelhante: em 2012 foram vendidos 2.791 imé-
veis nas proximidades da orla e 2.603 nos arrabaldes do rio. Esse é um forte
indicio de que os imdveis sdo, de fato, mais valorizados nas proximidades do
Rio do que da praia (coeficiente de dist_rio é maior que dist_praia). Vale
ainda notar que a presenca de parques nas areas de influéncia nao alteram o
resultado, uma vez que esse efeito é controlado pelo coeficiente de dist_parq.
Além disso, as variaveis dicotdmicas de vista para o mar e de beira-rio anulam
as amenidades associadas a estas condicOes.

6 Conclusées

O presente trabalho procurou aprofundar os estudos sobre precificacdo de
amenidades residenciais nas cidades brasileiras a partir do caso especifico
da Cidade do Recife, que, entre as capitais brasileiras, apresenta como ca-
racteristica distintiva a forte presenca do mar e de rios (conhecida como a
“Veneza Brasileira”), geralmente consideradas duas amenidades naturais em
cidades de clima tropical. Nesse sentido, ha trés caracteristicas distintivas
da pesquisa. Primeiro, diferentemente dos trabalhos disponiveis para a re-
ferida cidade, utilizou-se uma base de dados com mais de 9 mil vendas de
residéncias, englobando cerca de 90% dos bairros da cidade. Em segundo
lugar, procurou-se utilizar um grande conjunto de amenidades naturais e so-
ciais existente na cidade, e, a partir do georreferenciamento, cada uma dessa
caracteristicas pode ser construida de modo a permitir diferencia¢cdes entre
as unidades residenciais. Por fim, o trabalho também é pioneiro entre as ana-
lises feitas para as cidades brasileiras com respeito as estimativas adequadas
dos efeitos das varaveis sobre o valor dos imoveis na presenca de dependéncia
espacial (estimativas de efeitos diretos e indiretos).

Todas as amenidades incluidas no trabalho se mostraram importantes no
processo de formacao de precos dos imoéveis residenciais. Especificamente,
por um lado, os valores dos imdveis da referida cidade tendem a apresentar
apreciagdes se 0s mesmos apresentam vista para o mar, estao proximos do mar,
do rio e dos parques da cidade. Entre essas amenidades, a distancia ao mar e a
distancia ao rio apresentam, além disso, efeitos indiretos positivos, indicando
elevacao dos valores dos imdveis em func¢ao de situacido mais favoraveis (com
respeito a essas amenidades) de imdveis vizinhos. Por outro lado, tais valores
sao afetados negativamente com a proximidade das ZEIS , das estacdes de
metrod e dos locais de ocorréncia de crimes.
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Duas evidéncias em particular merecem destaque. A primeira diz respeito
aos diferentes niveis de influéncia das proximidades ao mar e ao rio, sem du-
vidas as duas principais amenidades naturais da cidade (o Rio Capibaribe e
a Praia de Boa Viagem). O distanciamento em relagao a cada um desses atri-
butos naturais implica queda no valor de mercado do imédvel, sendo, contudo,
tal desvalorizacao quase 40% superior com o afastamento do rio quando se
compara com o afastamento da praia. Esse resultado parece consistente com
o tipo de ocupacgao da capital pernambucana, que, dadas as dificuldades de
transporte, privilegiou primordialmente a proximidade ao Rio Capibaribe.
Por outro lado, também cabe destacar que os iméveis premiados com vista
para o mar sao em média 17% mais caros que aqueles que nao o sio, sendo
esta a amenidade de maior impacto sobre os valores dos iméveis. A segunda
evidéncia refere-se a importancia das amenidades sociais. Nesse sentido, note-
se que a distancia dos imoéveis ao Centro segue a tendéncia urbana de cidades
monocéntricas e apresenta um efeito nao linear sobre o valor dos iméveis, isto
¢, propriedades localizadas no entorno do CBD se beneficiam com o afasta-
mento do mesmo, enquanto propriedades mais longe do Centro tem seu valor
diminuido com o aumento dessa distancia.

Dado o elevado adensamento urbano que caracteriza a cidade do Recife,
a revelacdo da valoragdo do recifense quanto as amenidades ambientais ob-
tida neste trabalho parece tanto confirmar a importancia dos espagos naturais
das cidades, quanto as desamenidades sociais associadas a criminalidade e a
pobreza para o bem-estar de seus residentes. Observe-se que as evidéncias re-
veladas, além disso, sdo consistentes com o processo recente de adensamento
e forte verticalizacdo das edifica¢des experimentados pela Cidade do Recife
na década mais recente, periodo de relativo maior disponibilidade do financi-
amento habitacional: de acordo com as informacdes dos Censos Demograficos
de 2000 e 2010, os bairros mais préximos a praia (Boa Viagem, por exemplo)
e ao Rio Capibaribe (a exemplo da Madalena e do Rosarinho) estao entre que
apresentam maiores expansoes de suas densidades demograficas. Nessa pers-
pectiva, por meio de constru¢des mais verticais, as incorporadoras estariam
reagindo de forma efetiva a manifestacao das preferéncias locacionais dos ha-
bitantes da cidade. No cenario mais atual, de maior restricao de crédito ha-
bitacional, principalmente aquele destinado a imé6veis de mais alto valor, em
geral com vizinhancas dotadas de conjunto de amenidades mais favoraveis,
é possivel que as incorporadoras apresentem comportamento mais defensivo,
diminuindo o ritmo de oferta de novas residéncias nestas localidades mais
valorizadas.

Por fim, perceba-se que as preferéncias aqui reveladas com respeito as ca-
racteristicas das localidades da Cidade do Recife, em conjunto com mudangas
demograficas que afetam a necessidade de espago urbano para residéncia (di-
minui¢ao do tamanho das familias, por exemplo), parecem indicar claramente
a direcdo da dindmica populacional em cenarios de maior disponibilidade de
crédito habitacional, o que representa informacao valiosa para o planejamento
urbano da cidade.
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