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RESUMO

O investimento publico em educacdo é visto por muitos como possi-
vel indutor do crescimento econdémico. No Brasil, entretanto, politicas
educacionais s6 passaram a ser priorizadas a partir do fim do século
XX. Em 2014, o Plano Nacional de Educac¢do (Lei n°® 13.005, de 25
de junho de 2014), estabeleceu a meta de investimento de 10% do PIB
em educacdo puiblica até 2024. Sob essa perspectiva, o presente estudo
objetiva estimar qual o impacto, sobre as taxas de crescimento da eco-
nomia brasileira, da elevagdo dos niveis de investimento ptublico em
educagdo no pais. Na revisao de literatura realizada, foram examina-
dos diversos ensaios tedricos que relacionam altos niveis de gastos
publicos em educagdo com maiores taxas de crescimento econdmico.
Muitos desses trabalhos se estruturam sobre a teoria endégena de
crescimento para modelar os efeitos associados a possiveis aumen-
tos de capital humano. As conclusdes de estudos empiricos, por ou-
tro lado, divergem sobre o grau de significancia de varidveis relacio-
nadas a investimentos governamentais em educagdo como possiveis
condicionantes da convergéncia de renda. A anélise empirica deste
trabalho, por sua vez, sustentou-se sobre duas metodologias distin-
tas. Na primeira abordagem, por meio de um modelo de efeitos fixos,
foram calculados estimadores Within Groups sobre um painel estéatico.
Os resultados obtidos confirmaram a convergéncia condicional para o
capital fisico e o crescimento enddgeno associado ao acimulo de capi-
tal humano. Os pardmetros relacionados ao investimento ptblico em
educacgdo, entretanto, ndo se mostraram estatisticamente significantes
para o crescimento econdmico. Num segundo modelo, foi empregado
método de regressdo linear baseado em painéis com atrasos distri-
buidos. Tal modelo nunca havia sido empregado em analises dessa
natureza. Portanto, seu desenvolvimento pode ser considerado uma
contribuicdo importante desse trabalho. A metodologia proposta por
[Pakes and Griliches, 1982] revelou possiveis efeitos de longo prazo
associados as varidveis de dispéndio governamental em capital hu-
mano. Para periodos superiores a 15 anos apés a data de realizagdo
do investimento ptblico em educagdo, apesar de se manterem insigni-
ficantes do ponto de vista estatistico, os efeitos associados a esses dis-
péndios mostraram-se positivos. O resultado é um primeiro indicio
de que impactos de investimentos em capital humano no crescimento
econdmico ndo ocorrem de modo imediato.
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ABSTRACT

Many consider public investment in education as a possible driver
of economic growth. However, in Brazil, educational policies only be-
came a priority at the end of the 2oth century. In 2014, the National
Plan on Education (Law 13,005, of June 25th, 2014) established that
the target for investment in public education should be 10% of the
GDP by 2024. In this perspective, this study seeks to estimate what
is the impact of the increase in public investment in education on the
growth rates of the Brazilian economy. In the bibliographic review
process, an analysis was conducted on several theoretical articles that
relate high levels of public spending in education with higher econo-
mic growth rates. A great part of these pieces are based on the en-
dogenous growth theory to model the associated effects of possible
increase in human capital. On the other hand, conclusions from em-
pirical studies differ on the level of significance of variables related to
public investment in education considered as possible conditions of
income convergence. The empirical analysis conducted in this work is
based in two different methodologies. In the first approach, using the
fixed effects model, the estimators Within Groups were calculated over
a static panel. The assessed results confirmed the conditional conver-
gence of physical capital and endogenous growth associated with hu-
man capital accumulation. However, the parameters related to public
investment in education were not statistically significant enough for
economic growth. In the second model, the linear regression model
was implemented, based in panels with distributed lags. This model
has never been used in an analysis of this nature until now. Therefore,
this development can be considered an important contribution from
this piece. The methodology proposed by [Pakes and Griliches, 1982]
revealed possible long term effects associated with variables of pu-
blic outlays in human capital. Although still negligible in a statistical
point of view, for periods of time greater than 15 years after the public
investment in education occurred, the associated effects of these ou-
tlays were positive. The result is a first sign that the impacts of human
capital investment on economic growth do not occur immediately.
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INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZAQAO

Diversos estudos recentes sugerem que o caminho para libertagdo da
“armadilha da renda média” passa necessariamente por investimen-
tos em educagdo e P&D [OECD, 2014b]. De modo anédlogo, o acimulo
de capital humano é visto por muitos como indispensavel para a reto-
mada da “convergéncia” dos paises em desenvolvimento na direcdo
dos patamares de renda alcancados pelas economias avancadas [Ro-
drik, 2011].

No caso do Brasil, politicas voltadas para a educagdo passaram a
ser priorizadas somente a partir do fim do século XX. A falta de inves-
timentos publicos contribuiu para a estagnagdo dos indicadores edu-
cacionais até entdo. O namero de analfabetos no pais, por exemplo,
era crescente até a década de 1990 (Figura 1a). A Figura 1b mostra,
ainda, que dentre as décadas de 50 e 70, 0 tempo médio de estudo da
populacdo evoluiu somente de 2,4 para 3,8 anos.
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Figura 1: Indicadores educacionais - Brasil.

O direcionamento tardio de recursos para a educagdo no pais pode
ser explicado por alguns fatores. Do ponto de vista histérico, o sis-
tema escravocrata de producdo agricola que vigorou até o fim do
século XIX ndo enxergava utilidade econdmica no desenvolvimento
educacional. Também o processo de industrializac¢do, iniciado em me-
ados do século XX e totalmente voltado para um mercado interno
protegido, ndo dependia de altas taxas de competitividade para se vi-
abilizar. Ou seja, para remunerar seu modelo de negdécio, a industria
nascente prescindia de trabalhadores com qualificagdo ou maiores ni-
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veis educacionais [Arbache, 2014a]. Nesse sentido, somente a partir
da década de 1990, com uma maior abertura comercial e a insercao
do pais no mercado global, é que as industrias comecaram a deman-
dar forgas de trabalho mais qualificadas e novas tecnologias.

Esse novo cendrio contribuiu para que fossem destinados maiores
recursos governamentais a politicas educacionais no Brasil [OECD,
2011]. A Figura 2 mostra que entre 2000 e 2011 0 percentual do Pro-
duto Interno Bruto (PIB) gasto em educagdo no pais evoluiu de 3,5%
para 5,9%. Em termos relativos, esse avanco foi maior que o de qual-
quer pais da OCDE". Percentualmente, tal evolugdo deslocou o Brasil
para patamares de investimento similares aos praticados por paises
pertencentes aquela Organizac¢do®.
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Figura 2: Gastos com institui¢cdes ensino nos anos 2000, 2008 e 2011 (%
PIB).[OECD, 2014a]

Dentre as medidas adotadas a partir do fim do século XX que co-
laboraram para fomentar a educagdo no Brasil, podem-se citar: a edi-
¢do de uma lei para disciplinar a educacédo escolar (Lei de Diretrizes
Bésicas da Educacdo, de 1996); a criacdo de fundos especificos para
direcionamento de recursos a educacdo (Fundo de Manutengdo e De-
senvolvimento do Ensino Fundamental e de Valorizacdo do Magisté-
rio - FUNDEF, em 1996 e Fundo de Manutencao e Desenvolvimento
da Educacado Bésica e de Valorizagdo dos Profissionais da Educagdo
— FUNDEB, em 2007); o desenvolvimento de politicas sociais vincula-
das ao controle da frequéncia escolar (Bolsa Escola em 2001 e Bolsa
Familia em 2004); a criacdo de indices e avaliagdes de ensino mais
consistentes (Indice de Desenvolvimento da Educacio Bésica — Ideb,
em 2007, Exame Nacional do Ensino Médio — Enem, em 1998, Exame
Nacional de Cursos — Provdo, em 1996, e Exame Nacional de De-
sempenho dos Estudantes —-Enade, em 2004); e a criacdo de politicas
especificas para concessdo de bolsas e financiamento para o ensino

1 Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico.
2 Paises da OECD investiram cerca de 6,1% do PIB em educacdo no ano de 2011.
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superior (Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior
— FIES, em 1999, e Programa Universidade para Todos — Prouni, em
2004).

A partir de entdo, o pais tem apresentado avangos tanto em indices
que medem a expansdo do acesso a educagdo quanto em indicado-
res de melhoria na qualidade do ensino. A Figura 1a e a Figura 1b
ilustram, respectivamente, a reducdo na taxa de analfabetismo e o
aumento na média de anos de estudo a partir da década de go. Os
resultados da PISA3 mostram, ainda, que dentre os participantes do
Programa, os estudantes brasileiros foram os que apresentaram maior
avango de desempenho entre 2003 e 2012 para a drea de matematica

(Figura 3).
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Figura 3: Evolugdo do desempenho na avaliacdo de matemaética (PISA) entre
0s anos de 2003 e 2012.JOECD, 2014a]

No ano de 2014, visando dar outro passo na dire¢cdo de um patamar
mais alto de desenvolvimento educacional, o Congresso brasileiro
aprovou o chamado Plano Nacional de Educagdo*. O Plano abarca
o planejamento educacional para a proxima década, devendo servir
como referéncia para os planos plurianuais elaborados nesse periodo.
O documento apresenta, portanto, diretrizes, metas e estratégias que
devem ser perseguidas pelas politicas educacionais do pais.

Um objetivo importante do Plano é o estabelecimento de um nivel
minimo de investimento publico em educagdo, conforme previsto na
Meta 20, do Anexo da Lei n° 13.005, de 25 junho de 2014:

Meta 20: ampliar o investimento piiblico em educagio publica de forma
a atingir, no minimo, o patamar de 7% (sete por cento) do Produto Interno
Bruto - PIB do Pais no 5°(quinto) ano de vigéncia desta Lei e, no minimo, o
equivalente a 10% (dez por cento) do PIB ao final do decénio.

3 Programme for International Student Assessment, conduzido pela OCDE.
4 Lein® 13.005, de 25 junho de 2014.
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1.2 OBJETIVO E BREVE DESCRIQAO DA METODOLOGIA

Sob essa perspectiva, o presente estudo objetiva estimar qual o im-
pacto, sobre as taxas de crescimento da economia brasileira, da eleva-
¢do dos niveis de investimento ptblico em educacdo no pais.

Para tanto, inicialmente serd realizada uma revisdo dos principais
estudos tedricos e empiricos que relacionam capital humano, inves-
timento governamental em educagdo e crescimento econdmico. De-
pois, por meio de duas técnicas econométricas distintas, verificar-se-4
0 qudo significativas sdo as relagdes de interdependéncia entre es-
sas varidveis. Como contribuigdo importante desse estudo, ressalte-se
o emprego de método de regressdo linear baseado em painéis com
atrasos distribuidos, nunca antes empregado em anélises dessa na-
tureza. Desenvolvida por [Pakes and Griliches, 1982], a metodologia
tem o potencial de revelar possiveis efeitos de longo prazo associados
as varidveis de capital humano.
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2.1 CAPITAL HUMANO E TEORIA DO CRESCIMENTO

A partir do fim do século XX, diversos autores passaram a incorporar
varidveis de capital humano a teoria de crescimento econdmico. Den-
tre os modelos seminais construidos sobre essa perspectiva destacam-
se 0s propostos por [Lucas, 1988], [Romer, 1990b] e [Mankiw et al.,
1992].

Para se entender a mecanica dessa nova modelagem e as causas de
seu surgimento, é importante conhecer as premissas e principais limi-
tagdes dos modelos que a precederam. Sem duavida, um bom ponto
de partida € a teoria tradicional de crescimento neocléssica, desenvol-
vida por Robert Solow em 1956 [Solow, 1956]. Em sua versdo mais
simples, a modelagem de Solow considera uma economia fechada,
composta de agentes racionais idénticos e caracterizada por tecnolo-
gias com retornos constantes.

A Equacdo 1 apresenta um exemplo de func¢do de producao tipica-
mente utilizada na abordagem original neocldssica. As variaveis Y(t),
L(t), K(t), K’(t), A(t) e c(t) representam, respectivamente: o produto
nacional, a populagdo (ou o ntimero de trabalhadores dedicados a
produgéo), o estoque de capital, o investimento, o nivel de tecnologia
e 0 consumo real per capita associados a economia no instante t.

Y(t) = AK()PLE)' ° = L(t)e(t) + K(t), B € (0,1) (1)

Sabe-se, ainda, que no modelo neocléssico, as taxas de evolugdo tec-
nolégica (A/A > 0) e de crescimento da populagdo sdo determinadas
exogenamente.

Portanto, sob essa abordagem, s6 ha duas op¢des de alocagdo para
o produto (Y(t)): o consumo (c(t)) ou o acimulo de capital (K(t))
(Equacao 1). Ou seja, a partir de um estoque de capital inicial K(0),
o problema enfrentado por todos os agentes se restringe a escolha
da série 6tima de consumo per capita (c(t)7Z,) que maximizard sua
funcdo utilidade ao longo de todo o tempo t = 0 — oo, considera-
dos os parametros de desconto intertemporal e de aversao ao risco.
Assim, conhecendo-se as taxas de poupanga dos agentes’, o ritmo de
crescimento populacional, os coeficientes de depreciacdo do capital,
a técnica empregada (f3) e as condicdes iniciais de tecnologia, é pos-

As taxas de poupanga dependerao, dentre outros parametros, da taxa de desconto
intertemporal e de coeficientes de aversao ao risco.
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sivel determinar univocamente a taxa de crescimento da economia
modelada pelo sistema neocléssico.

No entanto, como bem exposto por [Lucas, 1988], uma andlise em-
pirica sustentada apenas sobre esses parametros nado é suficiente para
explicar as expressivas diferencas nas taxas de crescimento viven-
ciadas pelas principais economias do mundo nas tdltimas décadas.
Mais do que isso, em razdo dos retornos decrescentes do capital
(B < 1), o crescimento do produto per capita de Solow é sempre
inversamente proporcional aos niveis vigentes de renda dos agentes.
Empiricamente, isso equivaleria a dizer que, no longo prazo, as ren-
das per capita de economias pobres e ricas deveriam convergir para o
mesmo patamar3. No entanto, essa previséo contradiz a conclusdo de
diversos estudos sobre o crescimento econdmico recente dos paises
[Barro, 1991].

Assim, apesar de o modelo antever corretamente os efeitos posi-
tivos e negativos, para o desenvolvimento econdmico, advindos de
aumentos nas taxas de poupanga e do crescimento populacional, res-
pectivamente, ele ndo prevé de modo adequado a magnitude desses
impactos [Mankiw et al., 1992].

Paralelamente a revelagdo das limitagdes da modelagem neoclas-
sica tradicional, era cada vez mais evidente o fato de que as mu-
dancgas tecnolégicas deveriam ser colocadas no centro da teoria de
crescimento. Dada a importancia do impacto econdmico resultante
de evolugdes na tecnologia, A(t), ndo seria suficiente modeléd-la de
forma exdgena. Era necessario fazer com que as decisdes individuais
voltadas para adquirir conhecimento (que alavancassem a produtivi-
dade) fossem devidamente consideradas como partes intrinsecas do
modelo. Ou seja, era preciso considerar que decisdes que contribuis-
sem para transformagdes nas técnicas empregadas para combinar tra-
balho e capital fossem motivadas por incentivos de mercado. E para
tentar enderecar essa questdo que surge a chamada Nova Teoria do
Crescimento (ou Teoria do Crescimento Endégeno).

A partir dessa nova abordagem, diversos autores propdem uma
visdo mais ampla de capital que passa a abarcar, além do capital fisico,
também o capital humano.

[Lucas, 1988], por exemplo, utiliza a base tedrica desenvolvida por
[Uzawa, 1965] para construir um modelo no qual os capitais fisico
e humano sao produzidos por tecnologias distintas. Essa nova con-
cepcdo assume que o crescimento sustentdvel da renda per capita é
resultante de retornos ndo decrescentes associados ao acimulo endé-
geno de capital humano [Barro and i Martin, 2004]. Assim, no longo
prazo, o crescimento econdmico ndo é mais dependente de progres-

2
;% = (B—1)RAKP2LT-B <0

Ainda que essa convergéncia seja condicional, ou seja, dependa dos parametros de-
terminantes da taxa de crescimento de steady state, descritos anteriormente.
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sos técnicos exdgenos e sim, fruto do aumento da produtividade do
trabalho pelo capital humano.

A Equacdo 2 ilustra a func¢do de produgado proposta por [Lucas,
1988]. Na expressdo, a varidvel u representa a fracdo do tempo de
“ndo-lazer” devotada a produgdo. Portanto, 1 —u expressa a parcela
remanescente, utilizada para o acimulo de capital humano. O nivel
de capital humano de cada trabalhador é dado por h(t), e a ele es-
tdo associados os efeitos internos de aumento de produtividade. Ja
o patamar médio de capital humano, h(t), capta os efeitos externos
(spillovers) de uma elevacdo geral nos niveis de conhecimento e habi-
lidades. As demais varidveis seguem a nomenclatura ja apresentada
anteriormente.

AK()P Lt h(L(t)] " Phq(t)Y = L(t)e(t) + K(t) (2)

Como pode ser percebido pela Equacdo 2, o acimulo de capital
humano resulta em maiores niveis de produtividade do trabalho.

Ainda de acordo com Lucas, o incremento do capital humano pode
ser modelado conforme a Equacdo 3. Ou seja, aumentos percentuais
em h(t) requerem sempre os mesmos esfor¢os, independentemente
dos nivel de capital humano que ja se tenham alcangado.

h(t)
— 51—
Ry = 00— () 6)
Considerando uma taxa de crescimento balanceada (balanced growth
path), pode-se, ainda, definir v = EEB, conforme a Equacao 4.
v=>5(1-u (4)

Usando as Equagdes 3 e 4, percebe-se que a taxa de crescimento
do produto no estado estaciondrio serd dependente do coeficiente v.
Ou seja, mudangas “em degrau” no estoque de h(t) resultam apenas
em variagdes nos niveis de steady state do produto, ndo impactando,
portanto, as taxas de crescimento da economia.

Outro modelo que considera que as mudancas tecnoldgicas sao fru-
tos de decisdes intencionais de agentes maximizadores de lucro, é
aquele proposto por [Romer, 1990b].

Em sua modelagem, Romer também tentou tratar os aspectos de
ndo-rivalidade e nado-exclusividade do desenvolvimento tecnoldgico
(incorporados sob a forma dos “efeitos externos hy”, no caso de Lu-
cas). Essa abordagem, entretanto, difere daquela proposta por Lucas,
na qual o capital humano cresce sem limites e o conhecimento sem-
pre pode ser transmitido através das geragdes. Romer, por sua vez,
divide o conhecimento e o saber em duas categorias. A primeira, H,
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é inerente ao individuo, e representa varidveis tradicionalmente me-
didas pelos economistas, tais quais anos de estudo, horas dedicadas
a atividades de on the job training e outros itens com caracteristicas de
“rivalidade”*. A segunda, por outro lado, é ndo rival e diz respeito a
componente tecnolédgica, A, produto da ciéncia aplicada (P&D)>.
Similarmente a Lucas, Romer considera que o produto é fun¢do do
trabalho fisico (L) e do estoque de capital humano dedicado a pro-
dugdo, Hy (Equacao 5). No entanto, sua funcdo de produgéo é inova-
dora na medida em que introduz a figura de um continuum infinito de
bens de capital intermediarios e desagregados, x(i). Evidentemente,
na produgdo do bem final, s6 poderdo ser utilizados bens interme-
didrios ja projetados (inventados). Ou seja, a quantidade de bens que
poderdo ser transformados no produto, Y, dependerd eminentemente
do nivel tecnolégico A que, de modo simplificado, pode ser enten-
dido como o niimero de projetos de bens intermedidrios disponiveis

na economia °.

Y(Hy,L,x) = HELP J x(1)' 7 Pdi (5)
0

Romer assume, ainda, que a criagdo de novas tecnologias depen-
derd eminentemente do capital humano dedicado a essa atividade
(Hq) e do estoque de projetos e de conhecimento existente, A, (Equa-
¢do 6).

A =8H4A (6)
Portanto, diferentemente da proposta de Lucas (Equacao 2), no mo-
delo de Romer a taxa de crescimento no estado estaciondrio depen-
dera, também, do estoque de capital humano. Ou seja, o crescimento
da renda per capita de uma economia estaria diretamente relacionado
com os niveis cientifico e educacional ja alcangados pelo pais.
Outra corrente tedrica que incorporou varidveis de capital humano
a teoria de crescimento econdmico é a que ficaria conhecida por “Teo-
ria de Solow Aumentada”. Ao contrario dos modelos propostos pela

O capital humano, H, é a componente “rival” do conhecimento. No modelo de [Ro-
mer, 1990b] a varidvel é subdividida em duas parcelas: uma que estard voltada a
producao de tecnologia, Hq (Equacdo 6), e outra devotada diretamente a produgcéo,
Hy (Equacdo 5)

Em [Romer, 1990a], o autor diferencia a componente nédo rival em dois tipos de
conhecimento: A, que diz respeito a ciéncia aplicada, produto de P&D e B, que
representa a ciéncia basica. Nessa concepcdo apenas A é exclusivo (ainda que par-
cialmente) e protegido por direitos de patentes, protecao intelectual, sigilo, etc. No
mesmo estudo, Romer propde uma divisao das habilidades da forca de trabalho em
fisicas, educacionais, cientificas e advindas da experiéncia no trabalho. Essa proposta
é ainda menos restritiva, j4 que permite que cada um desses insumos intangiveis
contribua de forma distinta para a fun¢éo de producao.

Desse modo, na forma discreta pode-se escrever x; = 0 para i > A. Ou seja, bens
intermedidarios que ainda nado foram projetados (x; = 0) ndo poderao ser utilizados
na produgdo do bem final.
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Teoria do Crescimento Endégeno, nessa concepgdo o capital humano
é considerado um fator de producdo como outro qualquer. Assim,
sob essa perspectiva, o crescimento de longo prazo ainda estaria as-
sociado a fatores eminentemente exégenos.

Encaixa-se nessa abordagem o trabalho de [Mankiw et al., 1992],
cujo préprio titulo faz alusdo ao trabalho seminal de Robert Solow.
Na introdugédo de seu trabalho, Mankiw et al. expressam seu respeito
pela teoria neoclassica e defendem a modelagem desenvolvida por So-
low?. O objetivo dos autores é construir um modelo de Solow modifi-
cado que, em alguma medida, incorpore varidveis de capital humano
e cujos resultados representem de modo mais consistente os dados
de crescimento econdmico dos paises observados empiricamente.

Ainda, diferentemente de Lucas e Romer, Mankiw considerava a
mesma func¢do de produgdo para os capitais fisico e humano. Desse
modo, uma unidade de consumo poderia ser transformada em qual-
quer um dos tipos de capital. Portanto, a evolugdo do estoque de
capital era definida da mesma forma para as componentes fisica e
humana (Equacao 7)8.

k(t) = sky(t) — (n+ g+ d)k(t)

h(t) = spy(t) — (n+ g+ 8)h(t) (7)

A funcdo de producdo, por sua vez, assume a forma expressa na
Equacao 8.

Y(t) = KO)“HOPARLL)] P, (a+B<1) (8)

A premissa « + 3 < 1 garante, como no modelo original proposto
por Solow, retornos decrescentes sobre os dois tipos de capital (fisico
e humano). Assim, aumentos no acimulo de capital humano cau-
sam apenas efeitos transitérios na taxa de crescimento, que depois
converge para seu nivel de steady state. Ou seja, diferentemente dos
modelos apresentados anteriormente, a modelagem de Mankiw et al.
mantém a propriedade do crescimento exégeno. Conforme previsto
pela teoria neoclassica tradicional, tal caracteristica implica na con-
vergéncia, em renda per capita, de paises com mesmas preferéncias e
tecnologias.

O surgimento desses modelos, que incorporaram o capital humano
a teoria do crescimento, contribuiu para o desenvolvimento de es-
tudos tedricos focados no mapeamento de possiveis relagdes entre

"This paper takes Robert Solow seriously"[Mankiw et al., 1992].

Na expressdo: L(t) = L(0)e™", A(t) = A(0)e9", k = K/AL e y = Y/AL. As variaveis
sy e sp indicam as parcelas do produto investidos em capitais fisico e humano,
respectivamente. § representa a taxa de depreciacdo do capital (considerada a mesma
para capitais fisico e humano).
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investimento publico em educacdo e crescimento econdmico. Dentre
eles, destaca-se a modelagem proposta por [Glomm and Ravikumar,
1997].

Gerhard Glomm e B. Ravikumar consideram um modelo de over-
lapping generations em que cada individuo vive por dois periodos. Em
sua teoria, o governo tributa a renda por taxas distorcidas, T, e uti-
liza a receita desses tributos para realocar os recursos, também de
modo distorcido, em investimentos em infraestrutura e educagao. As
Equagdes 9 e 10 descrevem a restri¢do or¢amentdria enfrentada pela
primeira geracdo de cada um dos agentes e pelo governo, respectiva-
mente. Na expressdo, sj e c; representam a poupanga e o consumo,
durante o periodo j, de um individuo nascido no tempo t. Os agentes
sdo tomadores das taxas de juros, r¢, 1, dos saldrios w; e das aliquo-
tas tributérias, T.

ci +sf < (1—1)wihy,
cir S (T+(1—1)reg1)sg, 9)

(et cis1) =0

ItG + E¢ = t(wihe + 1eke) (10)

No modelo, os autores propdem um sistema que considera tanto
o capital alugado da firma, k¢, quanto o capital publico e acessivel
a todas as empresas (ndo rival e ndo exclusivo), G, como fatores de
produgédo (Equagdo 11).

Yy = AGKKE(mh)' ™%, A >0, «6¢€(0,1) (11)

A dinamica dos capitais ptblico e humano é modelada pelas Equa-
¢oes 12 e 137, respectivamente. E¢_; representa os gastos publicos
com educagio no periodo t — 1, I o investimento publico em infra-
estrutura e 84 a taxa de depreciagdo do capital ptublico.

Gepr =IF +(1—584)Gy (12)

hy =H(h¢—1,E¢—1) (13)

No equilibrio, as solugdes das equagdes do consumidor e da firma,
respeitadas as devidas restri¢des, mostram que a aliquota distorciva
T" que maximiza a taxa de crescimento é dada por 7" = (1 — «) (elas-
ticidade do produto em relagdo ao capital humano). Assim, desincen-
tivos relacionados a aumentos nas taxas distorcivas sdo compensados

Em [Glomm and Ravikumar, 1997] H(.) é dado por H(h,E) = Bh*E(1—pn) B >
0, nel(o1)
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pelos beneficios resultantes dos investimentos ptblicos em capital hu-
mano. O sistema converge para um caminho de crescimento susten-
tavel, andlogo ao de modelos da Teoria Endégena de Crescimento.

[Blankenau et al., 2007] desenvolvem uma metodologia analoga,
que utiliza a mesma formulagdo para o acimulo de capital humano
(Equacado 13). No entanto, seu modelo transgeracional decompde a
vida dos individuos em trés periodos. No primeiro estdgio o agente
é considerado um estudante ou aprendiz e dedica seu tempo ao act-
mulo de capital humano. No inicio dessa fase, cada individuo recebe
uma dotagdo, E, de investimento ptiblico em educacdo. No segundo
periodo, a renda do individuo equivale aos saldrios pagos pelo seu
trabalho, cuja produtividade depende eminentemente do capital hu-
mano hy acumulado no estdgio anterior. Na tdltima fase da vida, o
agente é remunerado pelo aluguel do capital fisico, Ko, que acumu-
lou em seu segundo periodo de vida.

Blankenau et al. concluem que, no equilibrio, a economia seguira
um “caminho balanceado” (balanced growth path), com taxa de cres-
cimento 1+ v. Conforme descrito na Equacdo 14, o parametro y é
diretamente proporcional a parcela do produto gasta pelo governo,
g + e, ao percentual investido pelo governo em educacéo, e, ao déficit
primdrio nas contas publicas, b. Por outro lado, tudo mais constante,
a taxa y decresce com o aumento do parametro ¢, calculado pelo
quociente entre as receitas provenientes de tributos sobre o consumo
e aquelas advindas de impostos sobre a renda *°.

gt+e+b

Y~ Bo+Bre+ P2 s

(14)
Um modelo mais complexo de gera¢des superpostas, que considera
seis periodos de vida (de 10 anos cada), é apresentado em [Andrade
and Teles, 2006]. A proposta, sustentada sobre a modelagem de [Bou-
zahzah et al., 2002], considera que a oferta de trabalho é dada de
forma exégena para todos os periodos de vida com excegdo do pri-
meiro, em que parte do tempo pode ser dedicado ao aciimulo do capi-
tal humano (Equacao 15). Assim como em [Blankenau et al., 2007], na
proposta de [Andrade and Teles, 2006] sdo considerados tributos dis-
torcivos sobre os salarios w, T, € ndo distorcivos sobre o consumo Te.
As Equagdes 15 a 17 definem, respectivamente, os vetores de oferta
de trabalho, de evolugdo do capital humano, e de transferéncias go-
vernamentais para os seis periodos da vida de um individuo.

112 13 14 15 16 —
(Lo Verr Vg s War Ligs) =

1
(]—Ut,1,],],1—06t+4,0) ( 5)

Diferentemente da metodologia proposta por [Glomm and Ravikumar, 1997], o0 mo-
delo de Blankenau et al. incorpora, também, tributos incidentes sobre o consumo
dos agentes.

11
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(h']u ht—H ’ ht+2/ ht+3f ht+4/ hf+5) =

(16)
R{ (1,020 (1), 03¢ (), 04 (ur), 05 (uy),0)
(T*J/T 1, 1t +2/T§+3/Tf+4th6+5) = (17)
(viue(1 — Tt )Wthtfof 0,0, 06t+4pt+4fpt+5)
Oy (i—1) € Pi4(i—1) representam, respectivamente, a parcela do

tempo que a i-ésima parcela da populagdo permanece aposentada
e o beneficio alocado aos aposentados da geragdo i. O parametro 0;
mede a produtividade relativa a idade i quando comparada aquela
da primeira geragdo. v representa a taxa de subsidio publico sob
o custo da educagdo e u; o tempo gasto em acumulagdo de capital
humano (conforme notagdo ja definida anteriormente).

As Equagdes 16 e 18 mostram como se da a evoluagdo do capital
humano. Percebe-se que o modelo esta perfeitamente alinhado com a
proposta de crescimento endégeno de Lucas (Equagdes 3).

dlug) =1+ &uy, comp e (0,1) e & e R, (18)

Considerando restrigdes orcamentdrias semelhantes as apresenta-
das para o modelo de [Glomm and Ravikumar, 1997] e uma taxa
de desconto R, a maximizag¢do com respeito a varidvel de tempo dedi-
cado ao acimulo de capital humano resulta em uf, definido conforme
a Equacéo 19.

Tt+)—1)wt+l—1lt+]—1e ) /00—
= E R )
ut (E,ll) t )(1 - ,Vt) t > (19)

[Andrade and Teles, 2006] concluem que uma reforma educacional
que destinasse maiores subsidios a educagdo (aumento de v) resul-
taria em um acréscimo imediato da tributagdo distorciva (impostos
sobre os saldrios). No entanto, os aumentos do tempo dedicado ao
acimulo de capital humano (decorrentes dessa elevagdo de v, con-
forme a Equacdo 19) contribuiriam para maiores taxas de crescimento
no steady state.

2.2 ESTUDOS EMPIRICOS QUE INCORPORAM VARIAVEIS DE CA-
PITAL HUMANO

[Barro, 1991] e [Romer, 1990a] talvez tenham sido os primeiros a rea-
lizarem regressdes do PIB sobre varidveis independentes representa-
tivas de indicadores de capital humano.

A partir de uma andlise com cerca de 100 paises no periodo pds
2% Guerra Mundial, Barro percebeu que os dados ndo apontavam
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para convergéncia prevista pelo modelo neocldssico de retornos de-
crescentes sobre o capital fisico. Ao contrario do que antecipava a
teoria original de Solow, as taxas de crescimento da renda dos agen-
tes se mostravam ndo correlacionadas com o nivel inicial do produto
per capita das economias. No entanto, em seu trabalho, Barro con-
clui que, ao controlar por varidveis relacionadas ao capital humano
(tais quais matriculas em niveis primdrios e secunddrios, taxas de
analfabetismo e proporc¢do de professores por aluno), a correlagdo do
crescimento com o capital fisico inicial se mostrava substancialmente
negativa, conforme preconizado pela teoria neoclassica. Além disso,
seu estudo mostra que para um determinado nivel de produto per
capita, a taxa de crescimento da economia apresenta correlagdo subs-
tancialmente positiva com os patamares iniciais de capital humano.

Em um modelo mais simples, que considera apenas a taxa de anal-
fabetismo como indicador de estoque de capital humano, [Romer,
1990a] obtém resultados andlogos. Também por meio de uma ané-
lise cross country, mas utilizando métodos de regressdo em minimos
quadrados, o autor encontra uma correlacdo positiva entre o grau
de alfabetizagdo no inicio do periodo analisado e as taxas de investi-
mento nos anos subsequentes. Romer conclui, portanto, que os niveis
de capital humano impactam positivamente as taxas futuras de cres-
cimento do produto, ainda que de modo indireto.

Visando validar o Modelo de Solow Aumentado proposto em [Man-
kiw et al., 1992], Mankiw, Romer e Weil desenvolvem, no mesmo tra-
balho, uma andlise empirica também sustentada sobre métodos de
regressao em Minimos Quadrados Ordindrios. No estudo, a informa-
¢do sobre o nimero de jovens matriculados no ensino secundario é
utilizada como indicador de capital humano. Os resultados do traba-
lho comprovam que, ao se adicionarem variaveis de capital humano,
o modelo de Solow modificado passa a representar, de modo mais
fidedigno, as taxas de crescimento observadas no periodo.

Mankiw, Romer e Weil reservam parte de seu trabalho para tratar
especificamente da questdo da convergéncia de renda. A partir de
regressdes por Minimos Quadrados Ordindrios das taxas de cresci-
mento do produto entre os anos de 1960 e 1985 e da renda inicial des-
ses paises em 1960, os autores ndo percebem indicios de uma conver-
géncia incondicional. No entanto, condicionando-se a anélise a para-
metros explicativos do modelo de Solow tradicional (tais quais taxas
de poupanga e crescimento da populagdo) percebe-se uma melhora
substancial no ajuste da regressdo. Tal adequagdo é ainda melhor
quando se adicionam condicionantes de capital humano, conforme
previsto no Modelo de Solow Aumentado proposto no estudo.

No trabalho seminal elaborado por [Islam, 1995] sdo utilizadas pre-
missas tedricas similares as empregadas em [Mankiw et al., 1992]. No
entanto, o trabalho é inovador na medida em que utiliza a metodolo-
gia de dados em painel para estimar os pardmetros dos modelos line-
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ares. Segundo Islam, por ser construida sobre o método de Minimos
Quadrados Ordindrios, a andlise de Mankiw et al. estd sujeita a erros
decorrentes de vieses por omissdo de variadveis. Isso ocorre porque
aspectos ndo observaveis da fungdo de produgao, especificos de cada
pais, podem estar correlacionados com as varidveis explicativas esco-
lhidas. A vantagem do uso de painéis é que a metodologia permite
que sejam incorporados aspectos ndo observéaveis (efeitos fixos) dos
paises que estdo sendo analisados. A adi¢do desses novos parametros
contribui para corrigir os vieses oriundos de andlises do tipo cross
section. Ou seja, a técnica permite separar a parte do crescimento as-
sociada a maiores estoques de capital humano daquela procedente de
caracteristicas institucionais, ambientais e tecnoldgicas de cada pais.
Islam utiliza o ntiimero médio de anos de estudo da populacdo com
mais de 25 anos como indicador para os niveis de capital humano.
Essa varidvel foi consolidada por [Barro and Lee, 1993] e considera
anos de estudo nos niveis primdrio, secundéario e pds-secundério.

Em sua andlise, Islam conclui que a varidvel de capital humano
perde significancia estatistica para a maior parte das economias, quando
considerados os novos dados e a andlise em painel. Para grupos es-
pecificos de paises, o coeficiente de capital humano mantém-se sig-
nificativo, mas, supreendentemente, com sinal oposto ao da taxa de
crescimento econdmico. Segundo Islam uma possivel explicagdo para
esse resultado contraintuitivo estd na qualidade dos dados utiliza-
dos. Ainda que a média de anos estudados tenha aumentado em
varios paises, tal evolugdo ndo reflete, necessariamente, uma melhora
na qualidade de educagdo e nos niveis de capital humano**.

Desde o trabalho de Islam, anédlises em painel tém sido utilizadas
constantemente em estudos empiricos com indicadores de capital hu-
mano. Muitos deles chegaram a resultados divergentes sobre a signi-
ficancia dessas varidveis para o crescimento econdmico. Andrea Bas-
sanini e Stefano Scarpetta, por exemplo, desenvolvem uma andlise
em painel dinamico com enfoque em paises da OCDE [Bassanini and
Scarpetta, 2001]. Além do niimero de anos de escolaridade, indicativo
dos niveis de capital humano, os autores também incorporam varia-
veis que permitem avaliar o investimento das economias em P&D".

Os coeficientes estimados pelo estudo indicaram, com alto grau de
significancia, que o aciimulo de capital humano contribui de forma
positiva para o desenvolvimento econdémico. Mais do que isso, o tra-

Para tentar contornar esse problema, outras formas de mensurar o capital humano
tém sido propostas. [Hanushek, 2013], por exemplo, utiliza o desempenho dos alu-
nos em testes internacionais de matematica e ciéncias para mapear a variavel. No
estudo, o autor percebeu que ao inserir indicadores de qualidade no modelo de
regressdo, o impacto de varidveis associadas a matriculas perde significancia.

Desde o trabalho desenvolvido por [Nonneman and Vandoudt, 1995] alguns estudos
de crescimento também tém incorporado varidveis que retratam os niveis de inves-
timento em P&D. Em um estudo que abarca economias nado pertencentes a OCDE,
[Keller and Poutvaara, 2005] concluem que grande parte das diferengas de renda e
crescimento entre esses pafses podem ser explicadas por esse tipo de indicadores.
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balho prevé que o estoque de capital humano responde por grande
parte do processo de crescimento. Aumentos de 1 ano na escolaridade
média de um pais poderiam majorar a renda per capita de steady state
em até 7%.

Os autores concluem, também, que os coeficientes encontrados para
os dois tipos de capital (fisico e humano) e as velocidades de conver-
géncia observadas ndo sdo consistentes com aqueles previstos pela
teoria de crescimento neocléssica tradicional. A alta elasticidade do
capital encontrada sugere, por outro lado, uma boa aderéncia dos
dados a modelos de crescimento endégeno.

Conclusdes como essas contribuiram para o desenvolvimento de
andlises empiricas construidas sobre sistemas de crescimento endé-
geno'3. Dentre os estudos construidos sob essa perspectiva, destaca-
se o trabalho de [Benhabib and Spiegel, 1994]. Em sua metodolo-
gia, Benhabib et al. adaptam a teoria desenvolvida por [Nelson and
Phelps, 1965] para que os niveis de educagdo incrementem tanto a ca-
pacidade de o pais desenvolver suas préprias inovagdes tecnolégicas
quanto a habilidade de adaptar e implementar tecnologias desenvol-
vidas em outras geografias. Desse modo, a andlise considera que as
taxas de crescimento da produtividade total sdo duplamente impac-
tadas pelos patamares de capital humano. Por meio de uma anélise
cross country, os autores concluem que sua modelagem endégena re-
presenta melhor as regularidades empiricas que modelos que incor-
poram o capital humano diretamente a fun¢do de produgao'+.

Dentre os trabalhos empiricos concluidos a partir do ano 2000,
podems-se citar dois outros estudos que utilizam estimadores de pai-
néis dinamicos para avaliar os impactos de indicadores educacionais
sobre o crescimento econdmico. [Liberto et al., 2008] encontraram evi-
déncias de que maiores estoques de capital humano aumentam a pro-
babilidade de os paises entrarem em uma rota de convergéncia em
termos de suas produtividades totais de fatores. A explicagdo esta
na adocao de novas tecnologias, conforme previsto por [Nelson and
Phelps, 1965]. [Midendorf, 2005] utiliza um modelo hibrido que incor-
pora, como varidveis explicativas para o crescimento econdémico, tanto
indicadores de estoque de capital humano quanto varia¢des desses in-
dices ao longo do periodo analisado. No estudo, taxas de matriculas
(atrasadas em 10 anos) e indicadores de escolaridade (atrasados em 5
anos) sdo utilizados como varidveis instrumentais para contornar pos-

Em [Islam, 1995], o autor também sugere que “o canal pelo qual o capital humano afeta
o crescimento econdmico é provavelmente mais tortuoso que aquele resultante de sua simples
inclusdo multiplicativa na fungdo de produgdo com um expoente diferente”.

A diferenca entre essas duas concepgdes tedricas impacta o formato de incorpo-
ragdo das varidveis de capital humano a modelagem empirica. Para a abordagem
que considera o capital humano como fator de produgdo, empregam-se as taxas de
crescimento dos indicadores educacionais no periodo como varidveis independentes
para o modelo linear. Na perspectiva endégena proposta por [Benhabib and Spie-
gel, 1994], por sua vez, sdo utilizados os niveis médios dos indices educacionais no
intervalo analisado.
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siveis endogeneidades associadas aos indicadores de capital humano.
Os resultados de [Midendorf, 2005] apontam, de forma robusta, para
uma relagdo positiva entre o estoque de capital humano e as taxas de
crescimento econdmico. Por sua vez, varidveis relacionadas a transfor-
magdes nos indicadores de capital humano no periodo ndo se mostra-
ram significativamente correlacionados com o crescimento.

[Sianesi and Reenen, 2003] fazem uma boa consolida¢do dos prin-
cipais estudos empiricos que utilizam varidveis de capital humano
como explicativas para o crescimento econémico. Os trabalhos abar-
cados em sua andlise concluem, de forma expressiva, que aumentos
nos niveis de capital humano tendem a majorar a produtividade. No
artigo, também é apresentada uma comparagdo entre andlises basea-
das em premissas exdgenas e aquelas sustentadas sobre modelagens
de crescimento endégeno. As primeiras preconizam que um aumento
no estoque de capital humano estd associado a niveis mais altos de
steady state. De modo geral, tais estudos (como aqueles baseados em
modelos neocldssicos e especificagdes aumentadas do modelo de So-
low) apontam para acréscimos de 3% a 6% no PIB per capita para
cada aumento de 1 ano na educacdo média. As ultimas, por outro
lado, consideram que o acimulo de capital humano pode gerar au-
mentos permanentes na taxa de crescimento do produto. Sob essa
perspectiva, o mesmo aumento de 1 ano na educa¢do média estaria
associado a incrementos superiores a 1% nas taxas de crescimento
da renda per capita. [Krueger and Lindahl, 2000] também fazem uma
revisdo interessante da literatura direcionada a estudos macro e mi-
croecondmicos sobre o papel da educagdo no crescimento econdmico.
Suas conclusdes sugerem que é dificil afirmar que aumentos na esco-
laridade podem gerar externalidades positivas para a economia por
meio de progressos tecnoldgicos. Krueger aponta, ainda, que o elo
mais fraco das hipéteses dos estudos cross country analisados esta
na suposicdo da exogeneidade das varidveis explicativas de capital
humano. Sabe-se que elasticidade renda da demanda pela educagao
geralmente é bastante significativa e que economias de alta renda per
capita tendem a demandar forcas de trabalhos mais qualificadas [Si-
anesi and Reenen, 2003; Mankiw, 1997]. Ou seja, o grande desafio
estaria em diferenciar efeitos efetivamente causais da escolaridade
daqueles relacionados a efeitos positivos da renda sobre a demanda
por educagao.

Os resultados de trabalhos que tentam relacionar o crescimento
econdmico ao investimento publico em educagdo sdo ainda menos
conclusivos. Linhas de pesquisas dessa natureza se desenvolveram
a partir de artigos que associavam o crescimento endégeno de longo
prazo a gastos governamentais [Barro and i Martin, 1990; Barro, 1990]
e de trabalhos que procuravam dividir os gastos governamentais en-
tre produtivos e improdutivos [Aschauer, 1989].
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Em um estudo com 43 economias, [Devarajan et al., 1996] concluem
que aumentos nos gastos correntes do governo estariam significati-
vamente associados a maiores taxas de crescimento economico. Por
outro lado, o estudo indica que gastos governamentais com despesas
de capital poderiam impactar negativamente o desenvolvimento do
produto. Ou seja, despesas tradicionalmente consideradas produtivas
poderiam se tornar improdutivas se excessivamente majoradas pelo
governo. Especificamente com relagdo aos gastos ptiblicos em educa-
¢do, as regressdes também apontam para coeficientes negativamente
relacionados as taxas de crescimento econdmico, ainda que com baixo
grau de significancia. Em uma andlise subsequente, Devajaran et al.
desagregam essas despesas em trés classes de investimento: (1) edu-
cacdo pré-primdria, primdria e secundéria, (2) educagdo tercidria e
(3) apoio educacional. A conclusao é que dispéndios governamentais
com educacao sdo positivamente relacionados ao crescimento do pro-
duto, de maneira significativa, apenas para a tltima categoria. Nesse
grupo, incluem-se gastos com os servigos subsididrios a educacdo,
como despesas com transporte, alimentagdo, alojamento, servigos mé-
dicos para estudantes, programas para desenvolvimento de métodos
de ensino, investimentos em teorias do aprendizado e no melhora-
mento dos curriculos, entre outros.

[Cullison, 1993], entretanto, alcanga resultados distintos utilizando
dados dos Estados Unidos no periodo de 1955 a 1992. Por meio de
testes de causalidade de Granger, o autor mostra que gastos governa-
mentais em educagdo e treinamento do trabalho (ou seja, em capital
humano) sdo os que tém maior probabilidade de impactar significati-
vamente o crescimento econdmico. Portanto, “o modo mais eficiente de
se estimular o crescimento econdmico por meio de gastos governamentais, se-
ria a partir da canalizagio de recursos para projetos bem desenhados de educa-
¢cdo e treinamento do trabalho”. [Hansson and Henrekson, 1994] chegam
a conclusdes parecidas a partir da andlise do impacto de diversos
tipos de gastos governamentais (consumo, investimento, transferén-
cias, seguridade social, educagdo) sobre o crescimento para 14 paises
da OCDE entre 1970 e 1987. Os autores concluem que despesas com
politicas de transferéncia, consumo e investimento tém efeitos negati-
vos ou nulos sobre a taxa de crescimento da produtividade total dos
fatores. No entanto, a produtividade é impactada positivamente por
aumentos nos gastos publicos com educagdo. Outro estudo empirico
que chega a conclusdes similares é aquele desenvolvido por [Bose
et al.,, 2007]. Em uma andlise desagregada dos gastos governamen-
tais com foco em paises em desenvolvimento, Bose et al. concluem
que o investimento em educacdo é o tnico gasto governamental que
pode ser associado, de forma positiva e estatisticamente significante,
ao crescimento econdmico.

Esses resultados, entretanto, contrastam com aqueles derivados da
analise em painel conduzida por [Blankenau et al., 2007] para 83 pai-
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ses divididos em categorias de renda per capita. No estudo, Blankenau
encontra uma relagdo positiva robusta entre os gastos com educagao
e crescimento de longo prazo apenas para paises de alta de renda per
capita.

Diversos trabalhos também ressaltam a dificuldade em se medir o
capital humano e os erros de medida tradicionalmente incorridos em
andlises empiricas desse tipo. [de la Fuente and Domenech, 2002] as-
sociam o alto nivel de ruido e a fragilidade de dados a constatagdo de
que resultados empiricos sobre modelos de capital humano e cresci-
mento muitas vezes tendem a apresentar resultados nédo significativos.
A partir da documentacdo de uma série de dados e estudos, o traba-
lho conclui que os coeficientes associados a varidveis explicativas de
capital humano claramente tendem a se tornar mais significativos e
maiores & medida que a precisdo das informagdes sobre escolaridade
é aprimorada.

Na Tabela 1 é apresentada sintese dos principais trabalhos empiri-
cos descritos nesse capitulo. O quadro mostra que as conclusdes sobre
o impacto de varidveis de capital humano no crescimento econémico
sdo heterogéneas e, muitas vezes, divergentes.



Tabela 1: Crescimento x capital humano: estudos empiricos.

REFERENCIA INDICADORES DE CAPI- ABRANGENCIA METODOLOGIA CONCLUSOES
TAL HUMANO
[Barro, 1991] Taxa de matricula nos 98 paises. Periodo: Minimos quadra- Taxa de crescimento

niveis de ensino pri-
mario e secundario,
nimero de professo-
res por aluno e taxa
de analfabetismo.

1960-1985.

dos ordindrios com
correcao de heteroce-
dasticidade proposta
por [White, 1980].

do PIB per capita real
no periodo apresen-
tou correlagdo signi-
ficativamente positiva
com 0s niveis iniciais
das taxas de matricula
nos ensino primario e
secunddrio.

[Romer, 1990a]

Taxa de analfabe-

tismo.

112 paises. Periodo:
1960-1985.

Minimos quadrados
ordindrios.

Niveis iniciais de
alfabetizagdo aju-
dam a explicar taxas
subsequentes de

investimento.  Essas
taxas, por sua vez,
estdo positivamente
correlacionadas com
as taxas de cresci-
mento das economias.

[Mankiw et al., 1992]

Jovens matriculados
no ensino secunddrio.

121 paises agrupados
em 3 categorias: eco-
nomias com dados
disponiveis - exceto
produtores de petro-
leo (98), paises com
dados consistentes e
de grande populagao
(75) e paises perten-
centes a OCDE (22).
Periodo: 1960-1985.

Minimos quadrados
ordindrios.

A incorporagdo de
varidveis de capital
humano melhora
o desempenho do
modelo tedrico tradi-
cional proposto por
Solow, quando con-
frontado com dados
reais.

7
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[Islam, 1995]

Média de anos de
estudo da populagdo
com mais de 25 anos
de idade, baseado em
[Barro and Lee, 1993].

121 paifses agrupados
em 3 categorias: eco-
nomias com dados
disponiveis - exceto
produtores de petro-
leo (79), paises com
dados consistentes e
de grande populagao
(67) e paises perten-
centes a OCDE (22).
Periodo: 1960-1985.

Andlise em painel.
Metodologias utiliza-
das: Pooled, Minimos
Quadrados com Varia-
veis Dummy (LSDV) e
Estimador de Minima
Distancia.

Correlagdo entre ca-
pital humano e taxa
de crescimento é es-
tatisticamente insigni-
ficante. Para grupo es-
pecifico de paises a re-
lagdo passa a ter sig-
nificAncia, mas com
coeficientes de sinais
opostos.

[Bassanini and Scar-
petta, 2001]

Média de anos de
estudo da populacdo
com mais de 25 anos
de idade, baseado em
[de la Fuente and Do-
menech, 2002].

21 paises da OCDE.
Periodo: 1971-1998.

Anadlise em painel. Es-
timador Pooled Mean
Group.

Actimulo de capital
humano contribui
de forma positiva e
significante para o
crescimento  econo-
mico. Estoque de
capital humano é res-
ponsavel por grande
parte do processo de
crescimento.

oc
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[Benhabib and Spie- Taxas de matricula 78 paises. Periodo: Minimos quadra- Incorporacdo de

gel, 1994]

em ensinos prima-
rios, secunddarios
e pos-secundérios,
(conforme [Kyriacou,
1991]), média de
anos de estudo da
populagdo com mais
de 25 anos de idade,
baseada em [Barro
and Lee, 1993] e taxas
de analfabetismo.

1965-1985.

dos ordindrios com
correcao de heteroce-
dasticidade proposta
por [White, 1980].

varidveis de capital
humano diretamente
a funcdo de produgdo
ndo ¢é consistente
com resultados em-
piricos. Proposta de
crescimento endo-
geno associado a tais
varidveis é mais coe-
rente com os dados
observados.

[Liberto et al., 2008]

Média de anos estu-
dados nos ensinos pri-
mario, secundario e
tercidrio da popula-
¢do com mais de 15
anos de idade, con-
forme [Barro and Lee,
2000].

76 paises. Periodo:

1960-2003.

Andlise em painel.
Estimadores LSDYV,
LSDV com correcdo
de Kiviet, e Arellano
e Bond.

Resultados robustos
sobre a importancia
do capital humano
para o processo de
convergéncia, sobre-
tudo para paises de
baixa renda per capita.

7

7
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[Midendorf, 2005]

Média de anos de
estudo da populacdo
com mais de 25 anos
de idade, conforme
[Barro and Lee, 2000],
percentual da popula-
¢do com 25 ou mais
de idade que cursou
0 ensino secundario.
Como variaveis instru-
mentais sdo utilizadas
taxas de matriculas
(atrasadas em 10 anos)
e indicadores de es-
colaridade (atrasados
em 5 anos).

29 paises da OCDE.

Periodo: 1965-2000.

Anédlise em painel de
efeitos fixos. Estima-
dor por varidvel ins-
trumental de um esta-

gio.

Resultados robustos
confirmam  relagdo
positiva entre estoque
de capital humano
e crescimento econd-
mico. Variagbes nos
indicadores de capital
humano, por sua vez,
ndao se mostraram
significativamente
correlacionados com
o crescimento.

[Devarajan
1996]

et

al,,

Gastos do governo
com educagdo. Tam-
bém realiza andlise
desagregada dessas
despesas em trés
classes de investi-
mento: (1) educagdo
pré-primaria, prima-
ria e secunddria, (2)
educagdo tercidria e
(3) apoio educacional.

43 paises.

1970-1990.

Periodo:

Anadlise em painel de
efeitos fixos. Método
de [Hansen and Ho-
drick, 1980] para cor-
recdo de erros associ-
ados a correlacdo se-
rial.

Investimentos em
educagdo apresenta-
ram impacto negativo
nas taxas de cresci-
mento, mas com insig-
nificAncia estatistica.
Andlise desagregada
mostra que apenas
gastos com servigos
acessorios a educa-
cdo se mostraram
positivamente relacio-
nados ao crescimento
econdmico de forma
significante.

(44
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[Cullison, 1993]

Gastos do governo
com educagao.

Estados Unidos. Pe-
riodo: 1955-1992.

Testes de causalidade
de Granger e simu-
lagdes por modelos
de vetores autoregres-
Sivos.

Canalizacdo de re-
cursos para projetos
de educacdo e treina-
mento do trabalho é
o modo mais eficiente
de se estimular o cres-

cimento  econdmico
a partir de gastos
governamentais.

[Hansson and Hen-
rekson, 1994]

Gastos do governo
com educacdo.

14 paises da OCDE.
Periodo: 1970-1987.

Minimos quadrados
ordindrios.

Gastos governamen-
tais com educacgdo
tém efeitos positivos
sobre o crescimento.

[Bose et al., 2007]

Investimento publico
em educagdo e gastos
totais do governo com
educacao.

30 paises em desen-
volvimento. Periodo

1970-1990.

Minimos quadrados
ordindrios e minimos
quadrados em trés
estagios.

Quando consideradas
as restrigdes orcamen-
tarias, gastos governa-
mentais com educa-
¢d0 sd0 0s Unicos sig-
nificativamente asso-
ciados ao crescimento
econdmico.

7

7

ONVINNH TVIIAVD d4d SIHAVIMVA WVIOJIODNI N0 SODIAIIINT SOANILSH T'¢T

€C



REFERENCIA INDICADORES DE CAPI- ABRANGENCIA METODOLOGIA CONCLUSOES

TAL HUMANO
[Blankenau et al, Gastos com educagdo. 83 paises divididos Analise em painel de Quando consideradas
2007] em trés categorias de efeitos fixos. varidveis de financi-

renda per-capita.

amento dos gastos
publicos,  despesas
com educagdo apre-
sentaram  correlagdo
robusta e positiva
com o crescimento
econdmico apenas
para o grupo de pai-
ses de alta renda per
capita.
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FORMALIZACAO DAS TECNICAS
ECONOMETRICAS

Para se atingir o objetivo proposto na Secao 1.2, serdo utilizadas téc-
nicas lineares de regressdo construidas sobre dados em painel. Di-
ferentemente de estudos cross section, andlises em painel permitem
controlar efeitos individuais (ou heterogeneidades) particulares ou ti-
picos de individuos ou de grupos especificos. Isso é especialmente
importante em um estudo que pretende avaliar resultados para um
grupo heterogéneo de paises, que podem apresentar caracteristicas
distintas observaveis - como raga, sexo, religido, clima, etc - e ndo ob-
servdveis - tais quais preferéncias ou habilidades distintas, aspectos
familiares, etc (Equacdo 20). Dados em painel também permitem cons-
truir modelos dindmicos em que a varidvel dependente é associada a
observagdes realizadas em diferentes instantes de tempo. Essa mode-
lagem permite investigar efeitos de convergéncia e avaliar impactos
de médio e longo prazos das varidveis explicativas.

Dentre os métodos descritos neste capitulo, destaque-se a técnica
de estimacdo de atrasos distribuidos por meio de painéis, desenvol-
vida por [Pakes and Griliches, 1982]. A metodologia nunca foi empre-
gada para se estimar impactos de investimentos em capital humano
no crescimento econdmico de médio e longo prazos. Sua utilizacao
pode ser considerada uma importante contribui¢do do estudo.

3.1 MODELOS LINEARES ESTATICOS

Yie = xieB+wiy + i +vi) i=1.,N t=1,.,T

B1
Xit = |:X1it =y XKiti|]><K s B = :
Bk
LIPR ] Kx1
- (20)
Y1
Wi = |:W1i PR WGJ1><G ;Y= :
LYG ] Gx1
Observaveis: yit, Xit, Wi. Nao-observaveis: 1, Uit.

25
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Consideremos, inicialmente, o modelo linear definido pela relagdo
estdtica da Equacdo 20 *.

Ao agruparmos as varidveis nas dimensdes N (cross section) e T
(temporal), temos o modelo organizado em painel estatico definido
pela Equacao 21.

y=Xp+Wy+Mmn+v)

Y1 X1 W,
y: : 7 X: : 7 W: : 7
(21)
UNINTx1 XN NTxk WN]NTxG
mijT Vg 1
n= ; V= ’ jT:
INIT N UNJNTx1 LA

Para simplificar a andlise em um primeiro momento, serd admitido,
sem perda de generalidade, que nado existem variaveis explicativas
independentes do tempo (G = 0).

A andlise em painel é tipicamente dividida em duas abordagens.
O método de efeitos fixos considera a heterogeneidade 1n; como uma
constante especifica do grupo (ou do individuo), correlacionada com
Xit, € cuja média pode ser condicionalmente estimada. Na modela-
gem de efeitos randdmicos, por outro lado, as heterogeneidades indi-
viduais sdo tratadas como elementos randomicos especificos de cada
grupo (ou individuo). Portanto, nesse caso, os efeitos ndo observaveis
sdo considerados elementos ndo correlacionados com os regressores.

3.1.1  Minimos Quadrados Ordindrios Agrupados (Pooled Ordinary Least
Squares)

Consideremos que xit é pré-determinado (E[xitvit] = 0) e que os
efeitos individuais sejam nao-correlacionados com os regressores, ou
seja E[xitmi] = 0 (modelo randémico). Sob essas hipéteses, o conhe-
cido estimador de Minimos Quadrados Ordindrios (Ordinary Least
Squares — OLS), Bors, (Equagdo 22) serd consistente quando N e/ou
T tenderem ao infinito. Por usar dados agrupados em painel, fors é
chamado de estimador “Pooled OLS”.

Bors = (X'X)" X'y (22)

Ressalte-se que essa construgao é idéntica a de uma analise tipica-
mente cross section. Portanto, a dimensdo temporal do painel ndo é
relevante para a consisténcia do estimador.

1 Segdes 3.1 e 3.2 adaptadas de [Bond].
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3.1.2  Minimos Quadrados Generalizados (Generalized Least Squares — GLS)

Consideremos agora uma hipétese mais realista. Em estudos que uti-
lizam dados organizados em painel é usual termos cendrios em que
Té fixoe N >> T. E o caso, por exemplo, dos dados disponiveis
descritos na se¢do Secdo 2.2.

Tomemos inicialmente um caso com T fixo e N — oo.

Para essa andlise inicial, vamos garantir, ainda, exogeneidade es-
trita da componente v (E[xitvis] = O para todo s, t). Essa propri-
edade assegura que choques passados vis (com s < t) ndo interferi-
rdo nas variaveis independentes. Cabe observar que essa premissa eli-
mina, também, possiveis influéncias de varidveis dependentes “atra-
sadas”. Tal condicdo serd relaxada mais adiante, quando tratarmos
de modelos dindmicos.

Consideremos, também, Eni] = Elxit] = Elxitvit] = 0 e que os
choques sejam serialmente ndo correlacionados (E[vitvis] = 0, para

s # 1).

GTZ] + 012, 0'121 UTZ]
2 2 2 2
o o+ 0 o
Elujui] = " noor n =Q4, e
2 2 2 2
| oq oy R e N T N
(23)
Q; 0
0
Eluu'] = ' =Q
i 0 0 ... Qi_ TXT

Cabe observar que, ainda que os erros sejam homocedasticos (Em?] =
chZl e Ev?,] = 02) a correlagio entre essas componentes serd nao nula
dentro do mesmo grupo em razdo da presenca dos efeitos invarian-
tes no tempo (n;). Tomemos uiy = Ni + Vit € Uit—1 = Ni + Vit—1.
Sob as condicdes classicas E[uiiui 1] = Em?] = crfl e Euf] =
EM?] + Elo?] = GTZ] + 02 a matriz de correlagio entre os erros (u)
passa a ser bloco-diagonal, conforme a Equacado 232

Na maioria das vezes, os valores de (r,z] e O‘% (Equacdo 23) sdo desconhecidos. Para es-
ses casos, pode-se utilizar o método de Minimos Quadrados Generalizados Factiveis
(Feasible Generalized Least Squares — FGLS) para se estimarem as variancias.

Sem perda de generalidade, consideremos um formato simplificado da Equacédo 20
dado por yit = xitPf +7v + (i +vit). Definindo §i. = % B +v+ i +0i),
pode-se escrever a equacdo por diferencas yix — Gi. = [xit — % IB + [Lix — D1l
Assim, um estimador ndo viesado para 0%, nos N grupos, pode ser dado por

N T Vi 272
612, = ZNl(:T] _Zﬁ:_]z =N (TE;)) X onde bi¢ é o residuo da estimacio Within
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Nesse caso, e mantendo-se a premissa de que estamos trabalhando
com um modelo em formato randémico (E[xini] = 0), temos que o
estimador GLS (Equacdo 24) é consistente e eficiente3.

Bors = (X'Q7'X)7'X'Q™ Ny (24)
3.1.3 Estimagdo Within Groups

Consideremos agora a transformacgado “Within” descrita na Equacao 25.

-
it =Vit — Ui , Ui = % D Yis (25)
s=1

A partir da Equacéo 25, é facil perceber que, dentro de um mesmo
grupo (ou para um individuo), teremos f; = m; e, portanto, fj; =
ni —ni = 0. Ou seja, a transformagdo elimina os efeitos individuais

invariantes no tempo.
O modelo transformado pode ser descrito, entdo, pela Equacdo 27.

Uit = Xi¢ +Die (26)

Como n; foi elimado, o estimador OLS (definido pela Equacao 22)
aplicado sobre o modelo transformado (Equacdo 27) serd consistente
ainda que E[ximi] # 0. Ou seja, diferentemente dos estimadores
Pooled OLS e GLS apresentados anteriormente, o estimador Within
Groups, Bwg, serd consistente para modelos com efeitos fixos 4 > 6,

Groups (it = Tit — %it Bwe) definida na Secdo 3.1.3. De forma andloga, 0,21 pode
ser estimado a partir dos residuos da estimacdo OLS (6}21 = §%)L s — 62, com
2 00
0L = NiT 1) K
Ressalte-se que o estimador GLS, assim como o OLS, ndo serd consistente caso
Elxignil #0

Bwg também serd consistente para E[xiyni] = 0. No entanto, para esse caso e com
T fixo e N — 00, By € menos eficiente que Bgrs.

Se considerarmos o caso mais geral em que G # 0, ou seja Yit = xitp +wiy+ (i +
Vit), a transformacdo Within também eliminaria as varidveis explicativas invariantes
no tempo, w;. Poranto, o estimador 3y/g ndo é capaz de identificar os parametros y
para esse tipo de modelo. Em outras palavras, esse é um tipo de estimador préprio
para identificacdo de parametros que variam no tempo.

A transformagdo Within também pode ser modelada por yiy = MmiDyi + ...+
nNnDNi + x4t B +vit, onde os termos Dy, representam dumimies especificas de cada
individuo (Dy; = 1 para as observagdes do individuo n e zero caso contrario). Uma
forma alternativa de encontrarmos 3y g é usarmos OLS sobre o modelo acima. Por-
tanto, o estimador Within Groups também é chamado de Estimador de Minimos
Quadrados de Variaveis Dummy (Least Squares Dummy Variables - LSDV).

,0=1yit —xitPors e Pors definido pela Equacao 22).
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3.1.4 Estimagdo de Minimos Quadrados em Primeiras Diferencas (First-
differenced OLS)

Tomemos a transformagdo em primeiras diferencas descrita pela Equa-
¢do 28.

Ayit:AXitB—i_Avit , 121,...,N, t:2,...,N,

(27)
AYit = Yit — Yit—1

E f4cil observar que, assim como a transformagdo Within Groups,
essa operagdo também eliminara efeitos individuais ndo variantes no
tempo 7.

O estimador B o1 s é resultante da estimacdo OLS sobre o modelo
transformado acima. Ele serd consistente se E[AxitAyit] = 0, que é
uma premissa mais fraca que a exogeneidade estrita requerida para
consisténcia de Bwg. Esse tipo de estimador é mais eficiente para
casos em que o erro segue um comportamento do tipo random walk
(ou seja, com €i¢ = Vit — Vi1 ~ 1id(0, 0%))8.

3.1.5 Teste de Hausman para determinagdo do tipo de efeitos individuais

Como visto, para T fixo, GGLS é consistente somente se os efeitos
individuais forem n&o-correlacionados com todas as vardveis inde-
pendentes incluidas. Bwe, por outro lado, é consistente para E[x;in;i]
igual ou diferente de zero (vide Nota 4). Portanto, uma estimativa
intuitiva para se verificar a correlacdo das heterogeneidades nado ob-
servaveis com os regressores é aquele que considera a diferenca entre
esses dois estimadores. Essa é a ideia por trds do teste de Hausman,
descrito pela Equacao 28.

h=4q'lavar(q)]~'q ~x*(K), sob Ho: Elximil =0,

com §=Pws—Bcrs e avar(q) = avar(Bweg) — avar(Bgrs)
(28)

Sob a hipétese nula de que E[xini] = 0, h segue uma distribuicao
chi-quadrado com K graus de liberdade.

O teste de Hausman é bastante ttil na identificagdo do modelo que
melhor descreve os efeitos individuais (randdmico ou fixo).

Dentro de um mesmo grupo, temos Any =ny —1nq =0.

Além disso, ao contrario de fw g, o estimador de Minimos Quadrados em Primeiras
Diferencas mantém-se consistente, com N — oo, quando E[vigxi¢] # 0 paras < t—2.
No entanto, para garantir E[Ax;+ Ayi¢] = 0 devemos ter E[xitvi+—1] = Elxitvit] =
0.

29
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3.2 MODELOS DINAMICOS

Yit = O‘Ui,t—1 +Xitﬁ + (T]l +vit)/ |O('| < ]1 1= 1/-~-/N/ t= 2/--~/T
(29)

Tomemos o modelo linear dindmico descrito pela Equacao 29. Para
esse caso, é facil perceber que y;,+—1, que agora integra os regressores
do modelo, ndo é estritamente exégeno °.

Sabe-se, pelas Se¢des 3.1.3 e 3.1.4, que os modelos Within Groups
e First-differenced OLS sdao capazes de tratar casos em que hd corre-
lagdes entre os efeitos individuais ndo observaveis e os regressores
do modelo (efeitos fixos). No entanto, para garantir a consisténcia
com T fixo, esses modelos ainda exigem algum tipo de exogenei-
dade entre as componentes atrasadas de vit (E[xitvis] =0 para WG e
E[Axit Avi] = 0 para First-differenced OLS). Portanto, seus estimado-
res ndo seriam consistentes para modelos de painéis que contenham
versOes atrasadas das varidveis dependentes.

Para o estimador Within Groups essa inconsisténcia é da ordem
1/(T —1), ou seja, é reduzida a medida que aumentamos o valor de
T. Experimentos de Monte Carlo sugerem, entretanto, que o viés do
estimador permanece ndo negligencidvel para valores de T iguais a
10 ou até iguais a 15 [Bond].

3.2.1 Estimador de Anderson-Hsiao

Para superar esse problema, [Anderson and Hsiao, 1982] propdem
um método constituido por Estimadores em Minimos Quadrados de
Dois Estagios.

A Equacdo 30 mostra o resultado da transformagdo em primeiras
diferencas proposta anteriormente aplicada sobre uma versao simpli-
ficada da Equacao 29.

Ayiy = aAyYi -1 +Avy, 1=1,.,N, t=3,..,T (30)

A principio, o problema da exogeneidade estrita ainda nao foi su-
perado *°.

No entanto, se assumirmos que os efeitos individuais em t nado sdo
correlacionados com as varidveis dependentesem t — 1 (E[yi, ¢—1vit] =
0) podem-se utilizar y; 2 ou Ayi 2 como varidveis instrumentais
vélidas para Ayi¢—1 '

Yit—1 = oYyt 2 +xit 1B+ Mi+vit—1) = Elyie1mil >0e Elyi¢ 1vie1]1>0.

Pois com AyYit—1 = Yit—1 —Yit—2 € AVjt_1 = Vit—] —Vit—2, € com as conclu-
sdes da Nota 9, temos E[Ay; +—1Avit—1] <O.

E facil notar que a prépria configuraciao do modelo sugere a correlagao entre Yit—2
ou Ay;t— e Ayj 1, necessaria para instrumentalizagdo.
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A Equacdo 31 mostra o processo de substitui¢do de varidveis e o
estimador de Anderson-Hsiao resultante ap6s a utilizagdo dos instru-
mentos.

ban = (04 Z)Z'2) 712 Ay ) !4 Z2(2'2) 71 2] Ay

(31)

Z:N(T—2) x 1 observagdes de Ayi 2
Ay_1 : N(T—2) x 1 observacdes de Ay; t—1
Ay : N(T—2) x 1 observagdes de Ayi ¢

3.2.2  Estimador de Arellano-Bond (1 passo)

O estimador de Anderson-Hsiao descrito na Segdo 3.2.1 é consistente
para N — oo e T fixo. No entanto, para T > 3 o estimador passa a ser
ndo eficiente. Para esses casos, a eficiéncia sempre podera ser melho-
rada por meio de instrumentos vélidos construidos com informacdoes
de periodos subsequentes (T > 3).

Para viabilizar o uso dessa informacao, [Arellano and Bond, 1991]
propdem um novo estimador consistente para painéis dindmicos, cons-
truido a partir do Método de Momentos Generalizados (Generalized
Method of Moments - GMM).

Consideremos o modelo AR(1), baseado em uma simplificagdo da
Equacao 29 e descrito pela Equacao 32.

yit - (Xyi,t—1 + (nl +vit)/ |(X| < 1/ l - 1/~--/ N/ t= 3/"'IT (32)

Mantendo-se as premissas anteriores (Emi] = E[vit] = EmMivit) =0
e E[visvit] = 0 para s # t) e considerando que as condigdes iniciais
sdo predeterminadas (E[yijvie] = 0 parat = 2,..,T), é facil perceber
que E[yit—sAvif) =0parat=3,.,Tes>2"

Tabela 2: Estimador de Arellano Bond: Instrumentos validos.

EQUACOES EM PRIMEIRAS DIFERENCAS INSTRUMENTOS
VALIDOS
(Yiz —vi2) = a(yi2 —yi1) + (Vi3 —vi2) Yi

(Yis —Yi3) = 2(yi3 —yi2) + (Vig —vi3) Yi1, Yi2

(Yir —yi,7-1) = alyir—1 —yi7—2) + (Vit =V, 7-1)  Yir, e Yi T2

12 Como Efyjjvie] = O parat = 2,..,T = Elyi1Avi3] = 0 e Elyi1Avia] = 0.
Como EMmivit] = 0 = EMiAvis] = 0. Finalmente, por E[visvi] = 0 para
s #t = E[vipAvia] = 0. Usando a Equacdo 32 para t =2 (yi2 = ayi1 + i +vi2) é
facil perceber que E[yi2Aviq] =0.
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Assim, procedendo de forma indutiva conforme a explicacdo da
Nota 12, pode-se especificar uma série de instrumentos vélidos, ex-
pandindo a anélise do estimador de Anderson-Hsiao para T > 3. A
Tabela 2 exemplifica essa sequéncia.

Reescrevendo as equagdes da Tabela 2 em formato matricial, temos
a solugdo apresentada na Equacao 33.

AUL?,

Av:
E[Z!Avi] =0, com Av;= 1')14

LAVT ] (1 5)x;

0 0 0 cee Yi1 Yi2 ... YiT-2| (T—2)xT=n-2)

(33)

Agora, a partir da metodologia GMM ¢é possivel estimar o para-
metro o (Equacdo 32) que garantird que os elementos da amostra
escolhida respeitem, maximamente, a ortogonalidade definida pela
Equacdo 34. Ou seja, o parametro « é aquele que minimiza a dis-
tdncia quadratica (Equacdo 35) ponderada pela matriz de pesos Wy,

conforme a Equacao 34.

&cmm = argmin Jn(«) = by (o) Wnbn (), com (34)

N
bl = ¢ 3 Z{Avi(ed 65)
i=1

Para T > 3 (alfa sobreidentificado), esse estimador se diferenciara
daquele proposto por Anderson-Hsiao (perfeitamente identificado),
sendo mais eficiente por explorar informagdes contidas nas condi¢des
impostas aos demais momentos *3.

—1
N
1
13 Cabe mencionar, ainda, que a matriz de pesos Wy = (Z’Z)*] = <N Z Z{Zi)
i=1
empregada pelo estimador de Anderson-Hsiao ndo é 6tima quando utilizada so-

bre modelos transformarmos pelo método de primeiras diferencas (ainda que vi ~
iid (0, 012))). Com Avit = Vit —Vit—1 € AVjt_ 1 = Vit—1 —Vit—2, sabemos que:
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Desenvolvendo a Equacao 34 sobre o modelo linear proposto (Equa-
cdo 32) é possivel chegar a forma estendida descrita pela Equacao 36.

&omm = (AY' ZWNZ Ay_1) ' Ay ZWNZ Ay (36)

Z=1[Zy,..,ZN]) : N(T —2) x 1 observacdes dos instrumentos
Ay_1 : N(T—2) x 1 observagdes de Ay; t—1
Ay : N(T—2) x 1 observagdes de Ay; ¢

Se vy ~ 1id(0, 0'12)), a matriz de pesos 6tima para o estimador de
Arellano-Bond de 1 passo sera dada pela Equacédo 37, com H definido
na Nota 13.

N —1
1
Wi = (N Z1 Z{Hzi> (37)
1=

3.2.3 Estimador de Arellano-Bond (2 passos)

Para casos em que vit ndo € iid, o estimador de Arellano-Bond de
1 passo ndo é 6timo. Sob essa hipodtese, o estimador 6timo deve ser
construido a partir de um célculo de dois passos da matriz de ponde-
ragdo Wy, conforme apresentado na Equacao 38.

A 1 A A A\ A AN/ -
W) = | 2_(Zidvi@Avi(8)'Z) (58)
i=1
Na expressao, & é um estimador consistente de « obtido a partir
de uma aproximacdo inicial (usando, por exemplo, a estimativa de
Arellano-Bond de 1 passo). A varidvel Avi, por sua vez, representa
a estimativa consistente dos residuos de primeira diferenca, e serd

dependente do valor assumido por & (Equacao 39).

Avy = Ayip — &AY4 1 (39)
E[Avizt} = 20%,, E[Avit Avieq] = 7012) e E[AvitAviq_g] = 0 para s > 2. Por-
2 -1 0 ... 0
-1 2 -1 ... 0
tanto, E[Av; Av{] = oZ2|0 -1 2 0| =o2H.

33
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3.2.4 Modelos lineares por atrasos distribuidos

Os estimadores apresentados na Secdo 3.2 foram estruturados sobre
modelos lineares dindmicos com formatos puramente autoregressi-
vos. Sob essa concepgdo, a saida y; depende, eminentemente, de va-
lores passados assumidos por essa varidvel e dos valores correntes
dos regressores.

Nessa se¢do serd apresentada uma modelagem mais flexivel, que
possibilita que a varidvel dependente (y) seja funcdo, também, de va-
lores passados das varidveis explicativas. Assim como a metodologia
autoregressiva, e diferentemente dos modelos estéticos (Sec¢do 3.1), a
técnica permite avaliar possiveis efeitos de médio e longo prazos dos
investimentos em educac¢do nos indicadores de crescimento.

Sabe-se que modelos autoregressivos como os da Equacao 29 sem-
pre podem ser transformados para configuracdes de “atrasos dis-
tribuidos”. No entanto, conforme demonstrado por [Koyck, 1954],
em modelos desse tipo as varidveis explicativas atrasadas necessa-
riamente tém impacto geometricamente declinante sobre varidvel de-
pendente 4. Ou seja, a perspectiva autoregressiva atribui importan-
cias decrescentes aos efeitos dos regressores a medida que esses se
afastam temporalmente da variavel dependente.

Tal pressuposto, intuitivamente, parece adequado para explicar o
comportamento de diversas relagdes econdémicas. No entanto, pode
ndo ser aplicdvel para se avaliarem os impactos dos investimentos
publicos em capital humano. Portanto, justifica-se o desenvolvimento
de um modelo para o qual se possa relaxar a premissa imposta aos
coeficientes das varidveis independentes em atraso.

Considere o modelo geométrico dado por:

Yit = a4 +bo7\0X1 it +bo7\kX1 {,t—k +...+ qO)\OXpit +..+ qo}\kXpi,t_k + Vi, 0<A<]
(40)
by = boA* denota o impacto, em yjit, de uma observacdo da varidvel x; registrada

ha k perfodos. Atrasando a equagdo acima em um periodo e a multiplicando por A,
pode-se escrever:

AYit—1 = AQ; +boACAX i ¢ 1 F oo+ DOAAXT ¢k F e+ QoA A1 11 + oo+ GOA A1 k1 + AL
(41)

Subtraindo as duas equagdes e considerando que by — 0 quando A — oo, temos
que:

Yit = ai +boxyit +coX2it + -+ GoXpit + AYit—1 + Vit

* (42)
com ai = ai(1 —A) e Vit = Vit — AV 1

Esse é o mesmo modelo autoregressivo descrito pela Equacao 29.
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Consideremos, assim, a relacdo linear expressa pela Equacdo 43,
em que, para simplificacdo da andlise, considerar-se-4 apenas uma
varidvel independente, x.

Yit = &f + Z Birxit—r+Uir, i=1,.,N, t=1,.T. (43)
=0

Assumiremos ui; ~ (0, Gi), independente de x;s.

E fécil perceber que, se ndo forem impostas restrigdes a B, ainda
que T — oo, serd impossivel obter estimativas consistentes de «j e
Bir, j& que, a medida que se aumentam as observagdes, também se
incrementam o ntiimero de parametros desconhecidos.

Consideremos entdo, as seguintes premissas para os parametros
of e Bir, conforme metodologia proposta por [Pakes and Griliches,
1982], descrita em [Hsiao, 2003].

L E[Bi'r] =P

IL E*[Eilx] = 0, com By = Bix — B, &ix = ) Pirxit « € &f =
=0
(&1, &iT] €

I E*[af|x] = n+a'x

E*(Z,|Z,) indica o estimador linear de minimos erros médios qua-
dréticos (ou projecdo de Z; em Z, *3). x{ = [X{,—1, ., XiTI x (1414 T)
(vetor de todos os regressores xi associados ao individuo i) é uma
amostra independente de uma distribuigdo comum com E[x;x{] = Ly
positiva definida.

Considerando a notagdo proposta, assume-se que foram realizadas
L+ 1 observagdes em x antes da observagdo de y. Ou seja, xi; denota
a observagdo do vetor x; que ocorre ao mesmo tempo que a amostra
observével de y; em t (yit). Xi+—r (T # 0), por sua vez, expressa as
observagdes que precedem Y.

Respeitando as hipodteses I a III e fazendo N, T — oo, é possivel
construir uma estimativa consistente dos coeficientes 3.

Para se isolar os efeitos das varidveis atrasadas que precedem a
amostra (e, portanto, sdo ndo-observéaveis), pode-se reescrever a Equa-
¢do 43 no formato apresentado na Equacao 44.

35
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A componente agregada do erro, {iit = &i¢ + uit obviamente res-
peita a condigao E*[di]x;] =0

No entanto, com T fixo (como na Equacdo 44), mesmo com as res-
trigdes impostas pelas hipéteses I a III, ndo é possivel estimar valores
consistentes de 3 ainda que N — oo, j& que a componente bi¢, na
maioria das vezes, é correlacionados com as varidveis explicativas.
Assim, para casos reais, sdo necessdrias restrigdes adicionais para ob-
termos estimativas consistentes de 3.

t+1

Yit = & + Z Bexit—r |+ + Uit (44)
=0

o

o Regressores observdveis.” Contgmplam: xi; observado ao mesmo
tempo que yi¢ e L+ 1 observagdes de x; que precedem yjy.

o0
o Regressores ndo-observdveis.”biy = Z Bi+1Xi,—r representam
T=1+1
as contribui¢des ndo observéaveis de x ao valor corrente de y

(valores pré-amostrais de x).

Uma alternativa sugerida por [Pakes and Griliches, 1982] é estabe-
lecer uma regra para a estrutura dos coeficientes atrasados. Conside-
remos, por exemplo, a restrigio imposta pela Equacio 45 *°.

B ara t<1+1
Br=9 P (45)

] ) . -
Zj:] djBc—;j caso contrario

A Equacdo 45 impde que, apds 1+ 1 atrasos, os coeficientes 3
passem a decair geometricamente.

Sem perdas de generalidade, tomemos o caso em que | = 1. E
facil perceber que, sob essas condi¢des, a componente ndo observa-
vel bi¢ (Equacdo 44) serd determinada por um processo autoregres-
sivo de primeira ordem (b;y = 8bit—1). A Equacdo 44 pode, en-
tdo, ser reescrita no formato apresentado na Equacdo 46 (com b; =

o
Burat > 8™Xi 1)
T=1

141 t+1
Yit = &f + Z BeXit—r+ P Z 87 M i r + 8 Thy + 11y
=0 T=1+2

(46)

J
16 Considerando que as raizes caracteristicas associadas a expressao E 8B sejam

j=1
reais, distintas e situadas externamente ao circulo unitério.



3.2 MODELOS DINAMICOS

Modelando a projecdo de b; sobre x; e oy por E*[bilxi, of] = Wx; +
caf (com b; = [byy, ..., biT]’) e partindo da Equacao 44 é possivel esta-
belecer a relacdo apresentada na Equacao 47, onde y] = [yi1, .., YiTl1xT,
e Be W tem dimensdes T x (T+1+1).

E*lyilxi, of] = [B+ Wix; + [e + claf (47)

Definindo, entdo a projecdo de y; sobre x; por E*[yilxi] = pu* +TTx;
e a de oy sobre x; por E*[a*[x;] = u+ a’x;, e utilizando a relacdo da
Equacdo 47, pode-se escrever a componente I'T no formato descrito
pela Equacao 48.

M=B+ W+ (e+cla’] (48)

Para o caso especifico definido pela Equacao 45, em que E*[bi¢|x;] =
dE*[bit—1lxi] (ou seja Wir = Wiy, com T =1, T+1+1, T =
2,..,T) a Equacdo 48 pode ser reescrita conforme modelagem apre-
sentada na Equacao 49.

M=B"+8"w"+ea’ (49)
Na expressdo 6" = 1,5,..,87 71, w" éa projecdo de b; sobre x;

-
(E*[bilx;] = Z wixit) e B* =

t=—1
Bt ... B Bo 0 .0 0 ... 0 0
OB1+1 B2 Bq Bo 0 0 ... 0 0
ST Bt e 3T B 8TV By 8T Bt . 8Bt Birr ..o B1 Bo

A partir do Jacobiano da Equacdo 49 pode-se mostrar que a ma-
triz satisfaz as condi¢des para identificagdo dos coeficientes em atraso
(conforme [Hsiao, 1983]).

Para tanto, basta se combinar as Equagdes 47, 48 e 49 e empilhar as
varidveis sobre a dimensdo T para se chegar a Equacao 50 7.

Vitx1 =M+ 1 @ %I+ vy, (50)
com v; =y; — E[yilxi] e
n' = [m}, ... ,m7], onde 7t é a j-ésima coluna de TT

Pode-se mostrar, entdo, que sob condi¢des ndo muito restritivas,
o estimador em dois passos 0, dado pela minimizacdo da distancia

17 A expressdo "® " denota o produto de Kronecker.
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definida pela Equacdo 50, é consistente para estimar os parametros
do modelo.

te—£(0))'QY " [t — £(0)] (51)

Na expressdo, £f(6) = m é uma funcdo definida conforme a Equa-
cdo 49, em que O representa os parametros do modelo. 7t é uma es-
timativa inicial de 7t (realizada, por exemplo, por Minimos Quadra-
dos Ordinérios) e Q um estimador consistente da matriz variancia-

covaridncia que pode ser calculado por meio dos momentos da amos-
8
tra *°.




METODOLOGIA E RESULTADOS

Nas Se¢des 4.1 e 4.2 sdo apresentados dois modelos desenvolvidos
para avaliar possiveis relagdes de causalidade entre aumentos dos
investimentos publicos em educacdo e elevagdo nas taxas de cresci-
mento econdmico.

As informagdes utilizadas sdo provenientes do banco de dados or-
ganizado por [Barro and Lee, 2000], para informagdes sobre médias
de anos de estudo, e pelo Banco Mundial [DataBank], para os demais
dados.

Serdo selecionados todos os paises para os quais se tenham ob-
servagdes suficientemente disponiveis para o periodo entre 1981 e
2013. Seguindo o arcabougo proposto por [Mankiw et al., 1992], serdo
excluidos da andlise paises produtores de petréleo cujas economias
estejam centradas em atividades puramente extrativistas (e ndo de
agregacdo de valor) e paises com menos de 100 mil habitantes.

4.1 MODELO 1: ESTIMADOR within (EFEITOS FIXOS) SOBRE DA-
DOS EM PAINEL ESTATICO

Como variaveis explicativas para a primeira proposta de modelo, fo-
ram adotados, além do percentual do PIB investido pelos governos
em politicas educacionais, os indicadores ambientais e de controle
propostos em [Kneller et al., 1999] e [Barro and i Martin, 2004]. A me-
todologia desenvolvida por Kneller et al. ¢ promissora na medida em
que abarca premissas associadas as restricdes or¢amentarias do go-
verno. Portanto, os coeficientes dos elementos fiscais que compdem a
regressao de crescimento serdo intrinsicamente dependentes de suas
formas de financiamento.

A modelagem utilizada por [Midendorf, 2005] foi adotada para ava-
liagdo de possiveis efeitos de convergéncia de renda entre os paises.
Considerar-se-4, assim, que o crescimento do produto é dependente
dos capitais fisico e humano de cada economia. Essas varidveis se-
rdo instrumentalizadas pelos seus préprios valores em atraso. Ainda,
seguindo a proposta de [Barro and i Martin, 2004], para contornar
problemas de disponibilidade de dados de capital fisico, sera assu-
mido que maiores niveis iniciais de PIB refletem maiores estoques de
capital fisico per capita, conforme a Equacdo 52. Para a estimativa de
capital humano, serd empregada a média de anos estudados por pais.

Ayit = Flyie—1, hie—1) (52)
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A Equacdo 21 mostra o modelo linear que serd empregado nas
regressOes desta secdo.

Ayit =bo +b1yit—1 +bahit—1 +bzgeducit + bainvi¢ ...

+bsttrocai + + bgApopit + b7expvida;t1 .. (53)
+bgdisttax; + bondisttaxi +biosprvtie

A Tabela 3 traz uma breve descri¢do de cada uma das varidveis uti-
lizadas. Na Tabela 4 é apresentada um resumo das principais caracte-
risticas do banco de dados, para cada um desses indicadores. Nesse
primeiro modelo, foram utilizados dados de 67 economias para o pe-
riodo de 1996 a 2013.

Tabela 3: Descrigao das variéveis.

Variavel Descri¢ao

Ayt Crescimento do PIB per capita (a precos de mercado)

Yit_1 Logaritmo do PIB per capita, em t — 1 (US$ correntes)

hi 1 Meédia de anos de estudo de individuos do sexo masculino com
mais de 15 anos de idade, em t — 1

geduci ¢ Investimento ptublico em educagdo (% PIB)

invy ¢ Formagdo bruta de capital (% PIB)

ttrocay ¢ Termos de troca (calculado como a razdo entre o valor unitério de
indices de exportagdo sobre o valor unitario de indices de
importagao)

Apopi ¢ Crescimento da populagao

expvida;t1
disttaxi ¢
ndisttax; ¢

SpTVLi

Inverso da expectativa de vida ao nascer
Tributos distorcivos (% da arrecadagao)
Tributos ndo-distorcivos (% da arrecadacéo)

Superéavit primaério (% PIB)

Inicialmente, utilizou-se o teste de Hausman (Equacdo 28) para
identificar qual é o tipo de modelo que melhor descreve os efeitos in-
dividuais (randémico ou fixo). O teste resultou em uma estatistica x°
de p —valor < 0,00005. Portanto, rejeita fortemente a hipdtese Hy de
que o modelo randdmico prové estimativas consistentes para os coefi-
cientes associados aos regressores escolhidos. Desse modo, optou-se
pela utilizacdo do modelo de efeitos fixos.

O teste modificado de Dickey—Fuller demonstrou que, para grande
parte das economias, a série temporal Ay;+ ndo segue um comporta-
mento do tipo random walk. O fato torna menos eficiente o uso do mé-
todo de primeiras diferencas (Subsecdo 3.1.4). Portanto, nessa se¢ao
serd empregado o estimador Within Groups descrito na segdo Subse-
¢ao 3.1.3. Conforme descrito na Subsecao 3.1.3, a técnica é estruturada
sobre a variacdo Within dos dados organizados em painel. As Figuras
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4 a 13 trazem as relagdes entre a varidvel geduc e os regressores apds

a transformacao Within.

Tabela 4: Descri¢do das varidveis empregadas no modelo da Segdo 4.1. Ané-
lise em painel ndo-balanceado para 67 paises no periodo de 1996 a

2013.

Variéavel N2 Obs. Média Desvio Min. Max.

Ayi g 815 2,743 3,544 —16,589 15,744
(Letdnia) (Mongolia)

geduci ¢ 815 4,590 1,931 0,599 15,614
(T. e To- (Jordania)
bago)

Yit—1 815 8,611 1,493 5,093 11,521
(Burundi) (Noruega)

hit_1 815 9,214 2,336 1,896 14,728
(Mali) (Suica)

invi ¢ 815 23,889 6,493 1,970 63,940
(T. e To- (Mongdlia)
bago)

ttrocay ¢ 815 106, 283 27,561 57,626 250,013
(Paquistao) (Russia)

Apopi ¢ 815 1,022 1,015 —2,081 5,321
(Letdnia) (Singapura)

expvida;t1 815 0,014 0,002 0,012 0,023
(Japao) (Lesoto)

disttaxi ¢ 815 23,769 16,037 1,375 67,021
(Russia) (Australia)

ndisttax;y 815 36,435 17,142 0,101 158,610
(Panamad) (Bolivia)

sprvty ¢ 815 —1,939 6.434 —64,288 21,916
(Bolivia) (Panama)

A Tabela 5 ilustra os coeficientes e desvios resultantes da regressao
OLS sobre o modelo modificado pela transformagao Within.
Para a Regressdo 5 utilizaram-se todos os regressores apresentados

na Tabela 3.

Tabela 5: Estimativa do impacto do investimento em educa¢do no cresci-
mento econdmico - Método de Efeitos Fixos sobre painel nao-
balanceado. (***), (**) e (*) indicam niveis de significAncia de até
1%, 5% e 10% respectivamente.

Varidvel Reg. (1) Reg. (2) Reg. (3) Reg. () Reg. (5)
Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente Coeficiente
(Erro (Erro (Erro (Erro (Erro
padréo) padréo) padrao) padréo) padréo)

geduci ¢ —0,172 —0,207 —0,252 —0,182 —0,157
(0,141) (0,145) (0,144)* (0,143) (0,142)
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Yit—1 —5,018 —4,926 —4,619 —4,158 —4,667
(0,485)*** (0,462)*** (0,462)*** (0,472)*** (0,495)***
hit_1 1,144 1,250 1,114 0,858 1,006
(0,320)*** (0,324)*** (0,322)*** (0,325)*** (0,326)***
invi ¢ 0,353 0,341 0,363 0,357 0,343
(0,027)*** (0,026)*** (0,027)*** (0,026)*** (0,027)***
ttrocai ¢ 0,0221 — — — 0,024
(0,008)*** (0,008)***
Apopi ¢ —1,582 — —1,438 —1,546 —1,613
(0,332)*** (0,335)*** (0,333)*** (0,331)***
expvidaf,g —1767,2 —1994,4 —1687,7 —1802,5 —1944,6
(560, 9)*** (567,5)*** (564, 8)*** (559, 7)*** (557,7)***
disttaxi ¢ - —0,039 —0,032 —0,030 —0,031
(0,015)*** (0,015)** (0,015)** (0,015)**
ndisttax; ¢ — —0,005 —0,005 —0,036 0,035
(0,015) (0,015) (0,017)** (0,017)**
SpTVti ¢ — — — 0,113 0,118
(0,029)*** (0,029)***
const 43,470 49,486 42,111 40,213 42,944

(10,282)***  (10,554)***  (10,561)***  (10,462)***  (10,426)***

R? 0,471 0,453 0,468 0,479 0,487

O coeficiente negativo associado a varidvel de PIB per capita atra-
sada aponta para a convergéncia de renda ja reportada em diversos
estudos ([Mankiw et al., 1992], ([Kneller et al., 1999], [Midendorf,
2005]). Ressalte-se que, como bem explicado por [Barro and i Mar-
tin, 2004], trata-se de convergéncia condicional, ou seja, o modelo
prevé maior crescimento para paises com niveis iniciais de renda per
capita menores apenas ao se manterem constantes as demais varidveis
explicativas. O parametro de convergéncia estimado (—4,7) encontra-
se acima da faixa de —1,0 a —3,0 tipicamente reportada em estudos
cross-country ([Rodrik, 2011], [Durlauf et al., 2005]). O resultado, en-
tretanto, é tipico de estimativas por técnicas estruturadas sobre dados
em painel. Conforme ressaltado no Capitulo 3, tal metodologia per-
mite capturar diferencas institucionais ndo-observaveis por meio de
efeitos fixos [Islam, 1995]. Para fins de comparagdo, o coeficiente es-
timado por [Midendorf, 2005] utilizando uma abordagem similar foi
de —8§,5.

O capital humano atrasado mostrou-se positivamente e significa-
tivamente relacionado com as taxas de crescimento subsequentes. O
coeficiente encontrado (1,0) estd perfeitamente alinhado com resulta-
dos de andlises realizadas sob a perspectiva da teoria de crescimento
endégeno. Conforme exposto na Secdo 2.2 tais estudos concluem que
acréscimos de 1 (um) ano na média de anos de estudo estdo tipica-
mente associados a acréscimos de 1% na taxa de crescimento da renda
per capita [Sianesi and Reenen, 2003].
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Conforme antecipado por ([Kneller et al., 1999], a taxa de cresci-
mento econdmico é negativamente relacionada a proporgao de tribu-
tos distorcivos. Ainda em linha com as conclusdes do autor, o cresci-
mento do PIB mostrou-se diretamente associado ao superdvit prima-
rio.

O coeficiente associado ao regressor de investimento ptublico em
educagdo apresentou-se negativamente relacionado ao crescimento
econdmico, ainda que de forma ndo significativa. Tal resultado esta
alinhado com as conclusdes apresentadas por [Devarajan et al., 1996].
Por outro lado, o valor encontrado para o coeficiente contrasta com
aqueles estimados por [Hansson and Henrekson, 1994] e [Bose et al.,
2007]. Cabe ressaltar que o estudo de Hansson et al. abarcou somente
17 paises pertencentes a OCDE e ndo considerou regressores asso-
ciados a restri¢des or¢amentdrias *. A andlise de Bose, por sua vez,
apesar de contemplar varidveis or¢amentdrias, envolveu apenas 30
economias escolhidas de modo relativamente arbitrdrio >.

Do ponto de vista tedrico, os resultados também confirmam, ainda
que parcialmente, as conclusdes do modelo proposto por [Andrade
and Teles, 2006]. Conforme discutido na Secao 2.1, para Andrade et al.
incrementos no subsidio a educagdo estariam associados a aumentos,
no curto prazo, dos impostos sobre saldrios. A Tabela 5 mostra que
os coeficientes associados a tributacdo distorciva sdo negativamente
relacionados com o crescimento econdmico.

Possiveis descasamentos temporais também poderiam explicar a
baixa significancia estatistica desse coeficiente e seu sinal negativo.
E intuitivo pensar que, caso existam, potenciais impactos de investi-
mentos em capital humano no crescimento econdmico deveriam ser
percebidos apenas no médio e longo prazo. Entretanto, a metodolo-
gia desenvolvida nesta secdo e aquelas tradicionalmente apresenta-
das pela literatura empirica fixam a andlise dessas varidveis para o
mesmo tempo t. A técnica proposta na Secao 4.2 apresenta uma nova
abordagem para essa questdo, por meio da incorporagdo da andlise
de impactos de atrasos distribuidos. Na conclusdo deste trabalho (Ca-
pitulo 5) sdo listados outras potenciais explicagdes para a baixa signi-
ficancia estatistica desse coeficiente.

Os demais coeficientes associados a varidveis de controle apresen-
taram comportamentos intuitivos, ja antecipados pelos modelos te6-
ricos apresentados na Secdo 2.1 e consistentes com os resultados des-
critos pela literatura empfrica.

Conforme discutido, a omissao de varidveis relacionadas ao orcamento publico, tais
quais fontes de receita e saldos das contas ptblicas, é considerada uma das principais
fontes de viés em estudos de gastos governamentais ([Bose et al., 2007], ([Kneller
et al., 1999]).

Das 30 economias selecionadas por Bose, 19 pertencem ao continente africano. Baha-
mas, Guatemala e Jamaica sdo os tnicos representante das Américas. Segundo o
autor, a disponibilidade dos dados pautou a escolha dos paises.
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As Regressoes 2 a 4 trazem resultados de testes de sensibilidade ba-
seados em [Midendorf, 2005]. Os coeficientes e niveis de significancia
obtidos para esses casos mantiveram-se proximos daqueles alcanca-
dos com a Regressiio 5.

Na Regressio 1 sdo retiradas as restrigdes orcamentdarias. As estima-
tivas da Tabela 5 mostram que, mesmo desconsiderando-se as varia-
veis fiscais, o coeficiente associado aos gastos com educagdo perma-
necem negativamente relacionado ao crescimento do PIB, ainda que
de modo ndo significativo. Também é interessante perceber que o pa-
rametro relacionado as taxas nao distorcivas torna-se estatisticamente
nao-significativo para modelos que ndo consideram o superdvit como
varidvel explicativa.

4.2 MODELO 2: METODO DE ATRASOS DISTRIBUIDOS SOBRE PAI-
NEL DE DADOS

A andlise desenvolvida na Secdo 4.1 ndo evidenciou quaisquer indi-
cios de que investimentos publicos no setor educacional poderiam
impactar positivamente o crescimento econdmico. Entretanto, consi-
derando que essas varidveis foram referenciadas no mesmo instante
de tempo t, é possivel que efeitos de médio e longo prazos tenham
sido negligenciados. Na tentativa de se entender melhor o comporta-
mento desses efeitos, nessa se¢do serd incorporada uma perspectiva
dindmica ao modelo.

Isso poderia ser feito por meio de modelos autoregressivos como
aqueles das se¢des 3.2.1 a 3.2.3, em que o valor corrente da varia-
vel dependente é fungdo de versdes atrasadas dessa varidvel e de re-
gressores. No entanto, conforme explorado na Subsecdo 3.2.4, essa
concepgao é bastante rigida na medida em que impde restri¢des aos
potenciais efeitos das varidveis independentes em atraso.

A metodologia proposta por [Pakes and Griliches, 1982] (apresen-
tada na Subsecdo 3.2.4) é bastante promissora sob esse aspecto, ja
que confere maior flexibilidade as relagdes de médio e longo prazos.
A técnica envolve passos intermedidrios de otimizagdo e, talvez por
sua aparente complexidade, ndo tem sido aproveitada pela literatura
empirica.

Em um dos poucos exemplos mais consistentes de sua aplicagao,
apresentado no préprio artigo que introduz o método, Pakes et al.
tentam analisar como a rentabilidade de empresas se relaciona com
investimentos realizados em periodos passados. A proposta desta se-
¢do é bastante similar, na medida em que tenta aferir como investi-
mentos (em capital humano) realizados em diferentes instantes de
tempo impactam a atual taxa de crescimento econémico dos paises.

A Tabela 6 mostra os regressores utilizados no modelo desenvol-
vido nessa se¢do. Como a ideia é se entender como se propagam os
impactos de médio e longo prazos, foram excluidas do grupo de re-
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gressores empregados na Secao 4.1 as varidveis para as quais ndo hou-
vesse dados consistentes para o todo o periodo de 1981 a 2011. Cada
observagdo corresponde a uma média trienal dos valores anuais das
varidveis de interesse.

Tabela 6: Descri¢ao das varidveis empregadas no modelo da Secdo 4.2. Da-
dos se referem a média trienal de cada uma das varidveis para 94
paises no periodo de 1981 a 2011.

Variavel N2 Obs. Média Desvio Min. Mix.
Ayt 470 1,982 2,566 —11.307 12,091
geduci ¢ 1034 4,867 3,148 0,682 22,388
Yit—1 470 8,483 1,678 4,751 11,610
inv; ¢ 470 21,377 11,278 3,402 72,523
Apopi ¢ 470 1,341 0,945 —0, 964 6,678
expvida;t1 470 0,015 0,003 0,012 0,024

O namero de observagdes para o regressor associado aos inves-
timentos em educacdo é maior que os demais por incorporar 1+ 1
aferi¢des que precedem as primeiras observagdes consideradas para
as outras variaveis, conforme a Equacao 44.

A andlise estruturou-se sobre o modelo representado pela Equa-

6a0 54.

o0
Ayiy = o + Z Birgeducit « +bryi 1 +bainvig ..
=0

. (54)
+b3Apopit + ba expwda;] + Ui,

i=1,..,N, t=1,.T.

Inicialmente, foi calculada a regressdo dos desvios em relagdo a
média populacional da varidvel de saida geduc 3 sobre os desvios
das varidveis explicativas.

Depois, considerada a restri¢ao f(6) = 7t para cada um dos parame-
tros @ 4, foram determinados os valores 8 que minimizam a estatistica
resultante do operador da Equacdo 50 para cada uma das varidveis
da Tabela 6. Para tanto, foi desenvolvida ferramenta de otimizagdo
global multivaridvel e de inicios multiplos. As Figuras 15 a 18 mos-
tram como se deu a convergéncia do processo de minimizagdo para
cada uma das varidveis. Nas Figuras 15 e 18 sdo apresentadas compa-
ragdes entre os resultados da otimizagado (transformados por £(.)) e a

geduc;* = geduc; — (1/N)ZiN:1 geduc;

Nesse caso, considerando T =5e 1+ 1 = 6 o vetor 0 é de dimensdo 30 x 1 e abarca
os parametros i, wi e a; (Equacdo 49). O vetor £(0), por sua vez, é de dimensao
55 x 1.
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estimativa 7t. Para todos os casos, a metodologia retornou estimativas
consistentes para £(0).

Obtida a estimativa f(8), é possivel calcular v; (Equacio 50) para to-
dos os regressores da Tabela 6 (x; = geduc;;, y;, invj, Apop;, expvidai_] ).
Agora, utilizando-se o teorema de Frisch-Waugh-Lovell > sobre o mo-
delo da Equacdo 54, sdo estimados cada um dos parametros ;.

A Tabela 7 apresenta os coeficientes estimados por meio da meto-
dologia de atrasos distribuidos. Primeiramente, é importante perce-
ber que os coeficientes das varidveis explicativas apresentaram niveis
de significancia e sinais equivalentes aos obtidos pelos respectivos
regressores do modelo proposto na Secao 4.1. Isso demonstra a con-
sisténcia da nova metodologia proposta quando comparada a técnica
tradicional de painel em efeitos fixos.

Tabela 7: Estimativa do impacto do investimento em educa¢do no cresci-
mento econdmico - Método de Atrasos Distribuidos sobre painel
balanceado. (***), (**) e (*) indicam niveis de significincia de até
1%, 5% e 10% respectivamente.

Variavel Coeficiente
Bo(geduci () 0,090
Bi(geduci(_1) —0,040
Bz(geduci/t,z) —0,129
B3(geduci_3) 0,060
Bs(geducit_4) 0,279
Bs(geduci —s5) 0,034
Bslgeduci( ) 0,398

b1 (Yi,e—1) —0,553**
by (inv; ¢) 0, 060%+*

b3 (Apopit) —0,291*
bs(expviday/)  —254,787+

Em segundo lugar, é interessante notar a distribuigdo temporal do
parametro associado a varidvel de investimento ptiblico em educacdo
(Bi). Apesar de os coeficientes terem se mantidos estatisticamente
insignificantes para essa varidvel, o resultado sugere que, no curto
prazo, a elevacdo dos gastos governamentais com educacdo pode ter
consequéncias negativas para o crescimento econdomico (31 e 2 < 0).

Ou seja, B = ¥; — Vi, onde: v; sdo os residuos da regressdo em Minimos Quadra-
dos de Ay; em geduc;; Vi sdo os residuos da regressdo em Minimos Quadrados de
bxi, (X, = yi, inv;, Apop;, expvida; ') em geduc; b = (X *'X*) "X,*vy; e
X,* representa os residuos da regressdo em Minimos Quadrados de x;, em gedug;.
Ressalte-se que a explanagdo apresentada em [Pakes and Griliches, 1982] considera
apenas o caso especifico em que y; é dependente de apenas uma variavel explicativa
(ou seja x(x 1,n3,K = 1). A adaptacdo do modelo original para a andlise com mul-
tiplos regressores por meio da utilizacdo da metodologia de Frisch-Waugh-Lovell
também pode ser considerada uma contribuigdo importante desse trabalho.
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Essa perspectiva negativa de curto prazo também estd alinhada com
as conclusdes do modelo da se¢do anterior, em que a relacdo entre Ay
e geduc foi estudada para o mesmo intervalo de tempo t.

No longo prazo, entretanto, o impacto dos gastos ptiblicos com po-
liticas educacionais sobre o crescimento torna-se positivo (33, B4, B5
e B¢ > 0) e, em magnitude, supera os efeitos negativos associados aos
primeiros periodos. Assim, considerando que a andlise foi realizada
sobre médias trienais dos indicadores, resultados positivos mais ex-
pressivos para o crescimento s6 seriam percebidos 10 a 15 anos ap6s
0s primeiros investimentos.

Por fim, comparando-se as Tabelas 5 e 7, outro fato que chama a
atencdo é a diminuicdo de magnitude dos coficientes associados as
varidveis yj, invj, Apop;, expvidaf] entre os Modelos 1 e 2. Con-
forme mencionado na Subsecao 3.1.3, testes de efeitos fixos baseados
em transformagdes Within dependem primordialmente da variabili-
dade dos pardmetros na dimensdo temporal. A utilizagdo da média
trienal de cada uma das varidveis no segundo modelo alterou sig-
nificativamente a dispersao temporal dos dados para cada uma das
economias. A Tabela 8 mostra as diferengas entre os desvios Within
em cada um dos modelos. A redugdo da amplitude dos coeficientes
desses regressores no Modelo 2 resultam dos aumentos dos desvios
das variaveis explicativas e da redugdo da variabilidade temporal da
variavel dependente © 7.

Tabela 8: Desvios padrao Within - Modelos 1 (Segdo 4.1) e 2 (Secdo 4.2).

Variavel Desvio Within - Modelo 1 Desvio Within - Modelo 2

Ay 3,093 2,023
Yit1 0,369 0,3450
invi ¢ 3,963 5,061
Apopi 3,093 0,325
expviday/ 0,0003 0,0005

6 O uso da média trienal de cada uma das varidveis foi a forma encontrada para
enderecar duas questdes importantes para o modelo desta se¢do: (1) a incorporagao
de uma perspectiva de longo prazo e (2) a otimizagdo do tempo de processamento.
Por ainda ndo ter sido incorporado a softwares tradicionais de estatistica, o modelo de
[Pakes and Griliches, 1982] teve que ser construido, em sua grande parte, por meio
de estruturas simbdlicas. Apenas para se ter uma ideia, a fungdo objetivo gerada para
cada uma das otimizagdes descritas em Equacao 50, se transportada para um arquivo
de texto, geraria um documento de cerca de 125 paginas.

7 Também respondem pela diferenca entre os coeficientes: a utilizagdo de intervalos
de tempo distintos nas duas andlises; a omissdo de alguns regressores da Tabela 3
no Modelo 2; e a incorporagdo de um ntimero maior de paises no segundo modelo
(para se garantir N >> T+ 1+ 1, conforme premissa apresentada na Subsecao 3.2.4).
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CONCLUSOES

O investimento publico em educagdo é visto por muitos como possi-
vel indutor do crescimento econémico. No Brasil, entretanto, politicas
educacionais s6 passaram a ser priorizadas a partir do fim do século
XX. Em 2014, o Plano Nacional de Educacdo (Lei n°® 13.005, de 25 de
junho de 2014), estabeleceu a meta de investimento de 10% do PIB
em educagdo publica até 2024.

Inspirados em estudos sobre politicas fiscais e na relevancia atri-
buida ao capital humano em modelos endégenos, diversos ensaios
tedricos tém associado altos niveis de gastos publicos em educagdo
com maiores taxas de crescimento econdmico. As conclusdes de estu-
dos empiricos, por outro lado, divergem sobre o grau de significancia
de variaveis relacionadas a investimentos governamentais em educa-
¢do como possiveis condicionantes da convergéncia de renda.

A anilise empirica deste trabalho, por sua vez, sustentou-se sobre
duas metodologias distintas.

Na primeira abordagem, por meio de um modelo de efeitos fixos,
foram calculados estimadores Within Groups sobre um painel esté-
tico. Os resultados obtidos confirmaram a convergéncia condicional
para o capital fisico *. Com relagdo ao capital humano, os coeficientes
estimados estdo alinhados com modelos da teoria endégena do cres-
cimento. Os demais parametros relacionados as varidveis de controle
confirmaram resultados de andlises empiricas e previsdes tedricas da
literatura explorada neste estudo.

Os parametros relacionados ao investimento ptublico em educagao,
entretanto, ndo se mostraram estatisticamente significantes para o
crescimento econdmico. Esse resultado, a principio, reforca as con-
clusdes apresentadas em [Devarajan et al., 1996].

Uma possivel explicagdo para o resultado poderia estar associada
a descasamentos temporais entre os efeitos dos gastos com capital
humano sobre o crescimento. E intuitivo pensar que os impactos de
investimentos em capital humano sejam percebidos, em geral, apenas
em médios ou longos prazos. A andlise em painel estdtico, entretanto,
relaciona o crescimento do PIB per capita anual com investimentos
realizados durante o mesmo periodo. Portanto, possiveis impactos
de investimentos passados sdo desconsiderados.

Para enderecar essa questdo foi desenvolvido método de regressao
linear baseado em painéis com atrasos distribuidos. No modelo cons-
truido por [Pakes and Griliches, 1982], impactos de longo e médio

Modelado como o PIB per capita em atraso, seguindo a abordagem de [Barro and
i Martin, 2004]
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prazos sdo capturado por meio de versdes em atraso dos regressores.
Ressalte-se que a metodologia nunca havia sido empregado em ané-
lises dessa natureza. Assim, o desenvolvimento da técnica pode ser
considerado uma contribui¢do importante desse estudo, sobretudo ao
se considerar a perspectiva multivaridvel proposta.

Os resultados obtidos a partir do método em atrasos distribuidos
confirmam a baixa significancia estatistica dos coeficientes associados
a gastos publicos com educac¢do encontrada no modelo estatico. Os
efeitos de curto prazo também se mantiveram negativos, conforme a
analise tradicional. Portanto, ambas as metodologias sugerem que um
simples aumento do percentual dos gastos ptublicos com educacdo no
Brasil ndo resultaria em impactos imediatos sobre o crescimento do
PIB per capita.

No entanto, a nova modelagem permite explorar informagdes inte-
ressantes para os longos e médios prazos. Para periodos superiores a
10 anos ap0s a data de realizagdo do investimento governamental em
educacdo, apesar de se manterem insignificantes do ponto de vista es-
tatistico, os efeitos associados a esses dispéndios tornam-se positivos.
O resultado é um primeiro indicio de que impactos de investimentos
em capital humano no crescimento econdmico ndo sdo perceptiveis
de modo imediato.

Para trabalhos futuros, sugere-se a inclusdo de regressores que pos-
sam refletir, em alguma medida, a gestdo eficiente dos recursos pu-
blicos empregados em educagdo *. Além disso, seria interessante adi-
cionar varidveis que possam captar, também, a qualidade do ensino’
e os investimentos destinados a geragdo de outras formas de conheci-
mento produtivo 4.

E evidente que a relagio entre investimento em educacdo e crescimento de capital
humano sempre dependera de uma gestao eficiente e eficaz dos recursos. Destaque-
se, por exemplo, o caso do municipio brasileiro de Sobral, no estado do Ceara. O
governo local adotou um plano de gestdo diferenciado, focado na capacitacdo de
professores, na valorizacdo da meritocracia, na diminui¢cdo da evasdo escolar, na
erradicagdo do analfabetismo e na instituigdo de escolas em periodo integral para
educacao infantil. Como resultado, em 2013 o Ideb do municipio ja havia superado
a meta federal prevista para 2021 (de 6,1 pontos), mesmo com gastos por aluno quase
trinta por cento inferiores a outras regides do pais [Bretanha, 2014].

Infelizmente, ainda ha um ntimero limitado de paises que participam de avalia¢des
internacionais de desempenho escolar (como o PISA). Para o caso brasileiro, uma
alternativa é utilizar estatisticas de indicadores de desempenho em nivel nacional
(tais quais o Ideb, o Enem e o Enade) para a construcdo de um painel intermunicipal.
A andlise desenvolvida nesse estudo considerou apenas o gasto ptiblico em educagio
como possivel fonte de investimento em capital humano. Entretanto, sabe-se que as
competéncias e habilidades fundamentais para o incremento da produtividade tém
se distanciado daquelas tradicionalmente ensinadas em escolas. A geragdo desse
tipo de conhecimento depende, cada vez mais, de investimentos diretos da iniciativa
privada em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo e da interacdo entre o “chdo de
fébrica”, laboratérios de P&D, designers, engenheiros e profissionais de Big Data
[Arbache, 2014b]. Uma varidvel que talvez consiga captar esses tipos de interacdes é
o Indice de Complexidade Econdmica, proposto em [Hausmann and Hidalgo, 2014].
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Ainda, para ensaios comparativos, recomenda-se repetir a andlise
realizada nesse estudo para grupos de paises com caracteristicas ho-
mogéneas (utilizando-se, por exemplo, a categorizagdo de renda ado-
tada em [Blankenau et al., 2007], [Mankiw et al., 1992], ou [Islam,
1995]). Por fim, seria interessante empregar a abordagem multiva-
ridvel desenvolvida neste trabalho para estimar o impacto de longo
prazo de regressores que tradicionalmente apresentam significancia
estatistica para o crescimento econdmico (tal qual o investimento em
capital fisico).
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