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Este estudo tem por objetivo analisar a relagdo entre capital humano dos individuos empregados,
abertura comercial e crescimento econdmico dos estados brasileiros no periodo de 1995 a 2006. Por
meio do procedimento de dados em painel dinamico, estimaram-se dois modelos tedricos: o de Solow
estendido e outro, com progresso tecnoldgico endégeno. Os resultados indicam que um aumento no
nivel de abertura comercial de 1%, em média, aumenta a taxa de crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) per capita dos estados brasileiros entre 0,09 e 0,13 ponto percentual (p.p.). J4 um aumento de um
ano no nivel médio da escolaridade dos trabalhadores gera aumento entre 0,06 p.p. e 0,07 p.p. na taxa
de crescimento do PIB per capita desses estados.
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1 INTRODUCAO

Ap6s a estabilizagdo da economia brasileira, a partir da segunda metade da década
de 1990, parte do debate académico ocorreu em torno de sugestoes para aumentar
a taxa de crescimento econémico do Brasil, considerando que, entre 1995 e 20006,
a taxa média de crescimento anual do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro foi
de 2,7% (Ipea, 2008) ante o crescimento de 3,8% ao ano (a.a.) do PIB mundial.
No Brasil, os gestores de politica econdmica vém trabalhando para alcangar uma
taxa de crescimento econ6mico de forma sustentada, sem deterioracao de outras
varidveis macroecondmicas. Isso acontece, em parte, porque o pais possui um
histérico que o induz a cautela na gestao das politicas econdmicas e é, também,
uma pequena economia aberta e emergente, suscetivel aos choques externos
comuns as economias com esse perfil. A partir da segunda metade dos anos 1990,
foi considerdvel o impacto do aumento e da consolidagio da abertura comercial
sobre a estrutura produtiva da economia brasileira, o que resultou em uma demanda
por trabalhadores com viés para maiores niveis de capital humano acumulado.!
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Entre outras, duas recorrentes recomendagdes para gerar maiores taxas de
crescimento econdmico concentram atengio sobre politicas de promogio do
comércio internacional de produtos de maior valor agregado e investimentos em
capital humano. Defende-se a qualificagio dos agentes econdmicos para uma melhor
adequagdo ao mercado e como forma de responder bem as novas necessidades das
estruturas produtivas dos estados de assimila¢do de novas tecnologias. O nivel
de eficiéncia com que o pafs consegue absorver novas tecnologias ¢ reflexo da
qualificagdo dos trabalhadores.

O acesso a novos insumos importados permite que as empresas ampliem o
escopo de produgdo por meio da introdu¢ao de novas variedades de produtos e
servigos, o que gera ganho dindmico do comércio.? O crescimento de uma economia
em autarquia é menor do que o crescimento de uma economia completamente

integrada a0 mundo, afirmam Gould e Ruffin (1995).

Por intermédio do comércio internacional, as economias em desenvolvimento
podem se beneficiar das pesquisas realizadas nos paises desenvolvidos, considerando
que a grande maioria dos investimentos em pesquisa e desenvolvimento (P&D)
ocorre nos pafses avangados. Helpman (2004) cita alguns canais pelos quais a
integragio econdémica pode gerar beneficios, entre estes, tem-se: 7) tamanho
do mercado, pois um grande mercado aumenta a lucratividade das atividades
inovadoras e estimula o investimento em P&D; i) maior exposi¢ao das firmas
domésticas a competi¢io; 777) mudangas nos precos dos fatores domésticos; 7) o
comércio minimiza a redundancia nas pesquisas, ou seja, quando um pafs participa
do comércio mundial, cada firma estd competindo com todas as demais empresas
do mundo e ndo apenas com as firmas domésticas, como acontece nas economias
fechadas; v) acesso a insumos intermedidrios especializados e bens de capital
produzidos em outros paises; e vZ) obter beneficios com uma possivel redugio nos
custos de gerar P&D, dado que esses custos podem ser divididos num mundo
com muitos pafses.

A heterogeneidade dos estados brasileiros reflete-se no desempenho das
varidveis econdmicas. No periodo entre 1995 e 20006, enquanto o estado de Mato
Grosso teve 0 maior aumento no nivel da renda per capita (R$ 3.009),° o estado
do Amapd registrou um pequeno aumento no seu nivel de renda (de R$ 269).4
Quanto ao nivel do capital humano da forca de trabalho, o estado do Acre ficou
estagnado; Jd o estado de Tocantins registrou maior aumento no nivel médio do
capital humano, com incremento de 2,49 anos de estudos na média. A abertura
comercial dos estados possui, também, evolugao diferenciada: em 2000, o estado

2.Ver Romer (1994), Eaton e Kortum (2001), Goldberg et a/. (2009) e Feenstra (2010).
3. Valores em reais de 2000, deflacionados pelo deflator implicito do PIB.

4. Valores em reais de 2000, deflacionados pelo deflator implicito do PIB.
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do Amazonas registrou o maior grau de abertura (49%) e o estado do Acre nao
alcangou 1%, enquanto na média o grau de abertura comercial do Brasil registrou
21,5% em 2006.

Nesse cendrio, o objetivo desta pesquisa ¢ analisar e quantificar os impactos
de variagbes no capital humano dos individuos empregados e da abertura comercial
dos estados brasileiros sobre os seus crescimentos econdmicos no periodo de
1995 a 2006. Subsidiariamente, serd apresentado um arcabougo tedrico para
analisar a relagdo entre o capital humano dos individuos, a abertura econdmica e
o crescimento econdmico, além de definir e estimar modelos econométricos. Para
alcangar o objetivo proposto, serd utilizado o procedimento econométrico de dados
em painel dinAmico que contorna os potenciais problemas de endogeneidade e
causalidade reversa.

Esta pesquisa pretende contribuir para o debate econdémico, apresentando novas
evidéncias sobre a relagao entre abertura comercial, capital humano e crescimento
econémico no Brasil. Analisa-se, também, o efeito da complementaridade
entre abertura comercial e capital humano sobre o crescimento econémico,
como apresenta Chang, Kaltani e Loayza (2009). Para tanto, utilizam-se dados
organizados em painel para os estados brasileiros, de maneira a contemplar as
diferencas regionais que possam existir.

Além desta introduglo, este artigo apresenta, na segunda secio, algumas
evidéncias da literatura empirica referente ao tema. A terceira segao apresenta o
arcabougo tedrico. A quarta secao apresenta os dados e os procedimentos econométricos
a serem utilizados. Na quinta se¢ao, sao apresentadas as estimativas econométricas e a
discussao delas. Por fim, a sexta se¢ao apresenta as consideragoes finais.

2 ARELACAO ENTRE ABERTURA COMERCIAL, CAPITAL HUMANO E
CRESCIMENTO ECONOMICO: EVIDENCIAS DA LITERATURA EMPIRICA

De acordo com Edwards (1992), a relagao entre comércio internacional e crescimento
econdémico é uma questo antiga e controversa entre os economistas. Embora alguns
sejam um pouco céticos quanto aos beneficios oriundos do comércio internacional
sobre o crescimento econdmico, vérios estudos empiricos corroboram a hipédtese
de que economias voltadas para o exterior (e, portanto, mais abertas) tém obtido
efeitos positivos sobre o crescimento econdémico. Edwards (1992, 1993) argumenta
que os desenvolvimentos recentes na geragao de modelos de crescimento baseados
em economias de escala, acumulagdo de capital humano e progresso tecnolégico
enddgeno & la Lucas (1988) e Romer (1990) geram novos elementos para andlise
da forma pela qual o comércio internacional pode afetar o crescimento econdmico.

Desde o inicio da década de 1990, tém surgido vdrios trabalhos empiricos,
que buscaram analisar os canais pelos quais o comércio internacional afetaria o
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crescimento econdémico dos pafses. Os avangos dessa agenda de pesquisa s3o no
sentido, principalmente, de resolver o problema de endogeneidade das varidveis
utilizadas como proxies para indicar o grau de abertura comercial dos paises.

Levin e Raut (1997) afirmam que essa relagio interativa do capital humano e
comércio internacional sobre o produto (renda) dos paises tem sido negligenciada
pela literatura. Para constatar empiricamente a existéncia dessa relagio, os autores
citados especificaram uma fun¢io de produgio que permite analisar a relagio de
complementaridade entre exportagoes e capital humano no crescimento econémico
para um grupo de trinta paises semi-industrializados. Os autores confirmaram que
existe evidéncia forte e robusta da interacao entre educagio média da forca de trabalho e
exportagdes (orientagao comercial), indicando, portanto, alto grau de complementaridade
entre as duas varidveis na contribuigao para o crescimento econémico dos paises. Para
os autores, esses resultados dao suporte para o desenvolvimento de politicas que devem
estimular o crescimento econdémico de longo prazo por meio de politicas simultineas
de investimento em capital humano e no setor exportador.

Miller e Upadhyay (2000) partiram de uma fun¢io de produgio agregada
e analisaram o efeito da abertura comercial, da orientagao comercial e do capital
humano sobre a Produtividade Total dos Fatores (PTF) para um grupo de 83
paises. As conclusdes dos autores mostraram que abrir a economia ao comércio
internacional (por exemplo, aumentar o percentual das exportagdes em relagao
a0 PIB) ¢ benéfico a PTE. O estoque de capital humano contribui positivamente
para aumentar a produtividade na maioria das especificagdes. O efeito do capital
humano sobre o crescimento econdmico ¢ negativo para os paises de alta renda
e positivo para os de média renda. Maior nivel de educagio amplia o efeito da
abertura sobre o crescimento da produtividade. J4 para os paises considerados de
baixa renda, o coeficiente do capital humano move-se de negativo para positivo a
medida que aumenta o grau de abertura da economia.

Chuang (2000) verifica a relagao de longo prazo e a causalidade entre acumulagao
de capital humano, exportagbes e crescimento econdmico para a economia de
Taiwan. Para realizar as estimativas, o autor utilizou o procedimento de causalidade
de Granger e cointegragio. Os resultados mostram que existe uma relagao de longo
prazo entre as varidveis (exportagao, capital humano e crescimento) do modelo. Isso
acontece porque a abertura comercial cria oportunidades e aumenta a taxa de retorno
do investimento em capital humano, que, por sua vez, encoraja os trabalhadores
qualificados a elevarem o nivel de educagao, o que reforca a competitividade no
mercado internacional, alimentando o crescimento de longo prazo do pais.

Chang, Kaltani e Loayza (2009) especificaram uma equagao de crescimento
nio linear para verificar como a relagdo entre crescimento econdmico e abertura
comercial pode depender de outras varidveis, que representam reformas
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complementares a0 aumento no grau de abertura. Entre as possiveis reformas
complementares ao indicador para abertura, pode-se ter um aumento do
investimento em educagio. Os autores concluem que um maior grau de abertura
comercial, se combinado com reformas complementares, pode gerar uma taxa maior
de crescimento econdmico. Também, as reformas consideradas complementares
podem ampliar positivamente a magnitude desse efeito encontrado, que ¢
estatisticamente significante e robusto, tanto para as mudangas na especificagao
quanto para as mudangas de método e medida de abertura.

Nesse contexto, a segao seguinte apresenta dois modelos tedricos: no primeiro,
tanto a varidvel de comércio internacional quanto o capital humano se apresentam de
forma direta, como insumos no modelo de crescimento; no segundo modelo apresenta-
-se uma estrutura que considera o progresso tecnoldégico como endégeno, e o comércio
internacional interage com o nivel do capital humano para afetar a economia.

3 MODELOS TEORICOS RELACIONANDO ABERTURA COMERCIAL, CAPITAL
HUMANO E CRESCIMENTO ECONOMICO

3.1 Modelo de Solow estendido®

Esta se¢do apresenta o modelo de Solow estendido com capital humano e
adicionalmente modificado para a inclusio da varidvel comércio internacional.
Segundo Mankiw, Romer e Weil (MRW) (1992), o ajustamento do modelo poderia

melhorar ao se incluir o capital humano.

O modelo proposto parte de uma fungio de produgio com tecnologia neutra
e equacdo de acumulagdo de capital fisico e humano com inspiragio no modelo
de MRW. A fungio de produgio tem o seguinte formato:

Y(t):F(AKHL)Z(AKt)a(Ht)B(Lt)l—a—B (1)

em que Y ¢ o produto, A representa a tecnologia, K ¢ o nivel de capital fisico,
H ¢é o capital humano, L ¢ o fator trabalho que cresce a uma taxa exdgena 7.
Adicionalmente, ot ¢ § tém valores entre O e 1: a, B €[0, 1]; o, B e (1 —a—P) s3o as
parcelas de cada um dos insumos na renda, sob a hipétese de retornos constantes
a escala. Quanto ao trabalho, tem-se:

L(¢)= L(0)e™ (2)

5. Este item traz como mudanga, em relagdo aos modelos tedricos que o inspiraram, a incorporagao da variavel que representa o comércio
internacional a partir da equacdo (12).
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Dividindo as varidveis do primeiro e do terceiro membros da equagio (1)

por L e chamando y = (Y/L), k= (K/L) e h = (H/L), tem-se:
9, =(Ak,)" hP (3)

em que y é o produto por unidade de trabalho, £ é o estoque de capital medido
em unidades de trabalho e 4 é o capital humano medido em unidade de trabalho.

A equagio (3) é uma funcio de produgao que apresenta retornos decrescentes
de escala para o produto per capita, ou seja, 3 medida que o capital fisico e o
humano per capita aumentam, o respectivo efeito torna-se cada vez menor, ou
seja, (o + B) < 1.

Assumindo os pressupostos da segunda equagao fundamental de Solow para
as equagdes que ditam a dinimica da acumulagio dos fatores, tem-se as equagoes
que descrevem as evolugdes do capital fisico (K) e humano (H) especificadas por:®

K =s5Y 8K (4)

H=sY-8H (5)

em que s, € a fragio da renda investida em capital fisico e 5, é a fragdo investida em

capital humano. De acordo com as equagdes acima, as alteragdes nos estoques de
capital fisico (K) e capital humano (H) sdo, respectivamente, iguais a0 montante
do investimento bruto em capital fisico (s,Y) e humano (5,Y), descontados os
montantes da depreciagio que ocorre durante o processo produtivo, cuja taxa (J)
¢ a mesma, por suposi¢do, para ambos os estoques de capital (fisico ¢ humano).
Como no modelo de MRW (1992), a mesma fungao de produgio gera 4, / e bens
para consumo (¢), ou seja, é possivel abdicar de uma unidade de consumo para ter
uma unidade extra de capital.

Definindo a acumulagio do estoque de capital fisico e humano por unidade

de trabalho como # = O(KI1L)ot e h=0(HIL)Iot, tem-se:

= 0(K L)/ 0t =(KL—Ki)I L2 =§—kn ©)

6. Ver Barro e Sala-i-Martin (2003).
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é:aﬂuw&qﬁp4ﬁwﬁ=%—m 7)

Substituindo as equagdes (6) e (7) nas equagoes (4) e (5) em termos per capita,
respectivamente, e rearranjando os termos pode-se expressar as equagoes em termos
de crescimento do capital por unidade de trabalho:

k=55, —(n+3)k, (8)

b, =s,y, —(n+3)h, )

Rearranjando os termos das equagbes acima e fazendo investimento em
capital fisico por unidade de capital fisico i, =(s,y)/k, e investimento em
capital humano por unidade de capital humano i, = (s, y)/4,, estas podem ser
representadas por:

%—zk —(n+9) (10)
h,
b——zh y—(n+39) (11)

A equagio (3) considera o nivel tecnoldgico potencializando o capital fisico.
Essa inovagdo tecnoldgica pode tanto ser gerada dentro do pais quanto ser importada
via comércio internacional. Para contemplar esse dltimo efeito, modifica-se a fun¢ao
de produgio incluindo o comércio internacional.

A introdugao do comércio internacional (nivel de abertura econdémica) na
fun¢ao de produgio justifica-se por este ser um importante meio de difusao de
tecnologia entre os paises desenvolvidos e os paises em desenvolvimento (Helpman,
2004). Esse conhecimento encontra-se embutido em bens comercializdveis e assim
pode ser transferido. Portanto, quando um pafs compra bens de capital e insumos
de outras nagbes e os usa no processo de produgio, a quantidade de tecnologia
utilizada amplia-se. Entre as importagoes de uma nagao, encontram-se, por exemplo,
mdquinas para o setor produtivo, que foram produzidas em outro pais mais
desenvolvido. Logo, o pais importador em questdo estd fazendo uso de tecnologia
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que foi desenvolvida com investimentos em P&D do inventor estrangeiro. Também,
uma economia com maior nivel de comércio (mais aberta) é suscetivel a um maior
nivel de competi¢ao; consequentemente, aumentam as razdes para que as empresas
despendam maiores recursos para aumentar a inovagao tecnoldgica (de produto
Ou processo) para permanecer competitiva.

Considere que, na equagao (3), A é a inovagao tecnoldgica associada ao capital
fisico (K) e depende de elementos domésticos (tecnologia desenvolvida dentro do
pais) e exégenos (desenvolvidos no estrangeiro). Estes dltimos sao absorvidos via
comércio internacional e estariam representados na varidvel ac (abertura comercial).
O restante seria gerado dentro do Brasil e captado por uma varidvel y. Assim,
assumindo que’ A% = (\V.dc)¢ , tem-se:

Vs Z(W"th)q)’ézmbtB (12)
De outra forma,
Ve = W¢ : dcj)ktahtﬁ

em que \y ¢ o conhecimento gerado dentro do pais em consideragao que potencializa
o capital fisico e ac representa o volume de comércio do pais com o exterior (abertura
comercial). O parimetro ¢ é o equivalente a parcela que o produto (Y . ac) terd
na composigao do produto per capita.

Fazendo o logaritmo natural de ambos os lados da equagio (12), chega-se a:
Iny=¢lny+¢lnac+alnk+Plnk (13)

Derivando ambos os lados da equagio (13) com relagdo ao tempo, obtém-se
a taxa de crescimento do produto em funcio da taxa de crescimento dos insumos,
ou seja:

l=¢£+¢ﬁ+aé+ﬁé (14)
y v a kb
em que * corresponde a dlnx , e x representa qualquer varidvel na equacio (13).
x dr

7. Devido as interacdes ndo conhecidas previamente entre ace y, ndo se assume a priori que ¢ e o sejam iguais.
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Substituindo as equagoes (10) e (11) na equagio (14), tem-se:
L= 0¥ 40" 4 auliy) +li,) — (o +B)(n+5) (15)
y v a

A equagio (15), ao estilo dos modelos tradicionais de crescimento econémico
utilizados pela literatura, mostra a taxa de crescimento da renda por unidade
de trabalho (j/y) em fungao do comércio internacional (abertura comercial/
econdmica) do pais (medida por 4é/ac ), da acumulagao dos fatores de produgao,
do crescimento da populagio (7) e da taxa de depreciagao .

Para realizar as estimativas, propde-se a especificagio empirica fundamentada
na apresentagio tedrica da equagio (15). Obtém-se, assim, a equagao (16). Por
simplicidade, assumem-se as seguintes notagoes: gy = j/ y éa taxa de crescimento

.

do PIB per capita, ®=\y/y ¢ uma constante e gdc=a€'/¢lc é a taxa de
crescimento da abertura comercial. Dessa forma, tem-se:?

&y =0 + (I)(gﬂcit ) + O“(ik(i;)) + B(ih(iz)) - ((X + B)(ﬂ + a)it + U, (16)

uit zui J’_nz’t

De acordo com a equagio (16), a taxa de crescimento econdmico dos estados
brasileiros (gy) depende da taxa de crescimento da abertura comercial (gac), do
investimento em capital fisico (i), do investimento em capital humano (7,), que
se materializa na escolaridade média dos individuos, da taxa de crescimento do
fator trabalho (7), da depreciagio () e do termo de erro (#) que ¢ constituido dos
efeitos fixos (EFs) (1) dos estados (varidveis nao observadas) e do termo de errom,,.

3.2 Modelo de crescimento econémico com progresso tecnoldgico endégeno

Nesta subse¢ao, propde-se um modelo tedrico de crescimento endégeno partindo
de alguns pressupostos dos modelos desenvolvidos por Romer (1990) e Rivera-Batiz
e Romer (1991). O modelo a ser desenvolvido destaca a importincia do progresso
tecnoldgico enddgeno para o crescimento econdmico pelo nivel de capital humano
dos agentes econdmicos (trabalhadores) e do grau de abertura da economia, que
¢ representado pela razdo [(exportagdes+importagoes)/PIB]. A maneira proposta

8. A formula (16) mantém na mesma varidvel a soma da taxa de crescimento da forca de trabalho (n) e a taxa de depreciacdo (3),
seguindo o proposto por MRW (1992).
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para a incorporagio do nivel de abertura da economia (ac) é a inovagao adicionada
a0 modelo e, acredita-se, ¢ uma contribui¢do tedrica do artigo, o qual tem por
hipétese que o comércio internacional é um canal que, potencialmente, amplia o
crescimento tecnoldgico de maneira sucessiva. A tecnologia, portanto, nao ¢ fixa
e pode ser acumulada por meio do capital humano, do conhecimento j4 existente
e pela transferéncia internacional — absor¢ao de tecnologia gerada no exterior —
via comércio internacional. Assim, a proposta para a evolugio da tecnologia ¢
representada da seguinte forma:’

A=0[(1+ac)H A (17)

sendo que ¢ capta a eficiéncia do pais em utilizar o conhecimento e a tecnologia
disponivel, ac é o nivel de abertura comercial do pafs e /, é o capital humano
alocado no setor de tecnologia.

A equagdo (17) mostra que, se a economia do pafs estiver em autarquia,
o ac serd 0 (ac = 0); portanto, o setor de tecnologia tem dinimica doméstica
e se desenvolve via capital humano acumulado, como na economia de Romer
(1990), ou seja, A/A =G(H,)>0. Jd com economia aberta, comercializando
com o resto do mundo, tem-se ac > 0 — a dinAmica tecnoldgica ¢ potencializada
pela transferéncia internacional de tecnologia via comércio internacional (ac) que
interage com o capital humano existente, conforme A/ A=[0(H,)+-ac-H,]>0,
E interessante observar que, se a economia tiver um alto valor para ac (isto ¢, alto
grau de abertura) e o nivel de eficiéncia (¢) e/ou o capital humano (A ) forem
muito baixos, 0 ac terd pouco impacto no desenvolvimento tecnolégico do pais e,
consequentemente, sobre o crescimento econémico. Como ¢, ac e H , sao positivos,
a tecnologia cresce continuamente.

O capital humano, conforme proposto por Romer (1990), se mensura pela
seguinte férmula:

H,=H, +H, (18)

sendo que H representa a quantidade geral de capital humano utilizado na
economia, /1, ¢ o capital humano dos trabalhadores que estao no setor de produgio
de bens de consumo e /7, ¢ o capital humano acumulado daqueles trabalhadores que
nao estao no setor de produgio para o consumo e estao alocando capital humano,

9. No modelo seminal de Romer (1990), o progresso tecnolégico evolui da seguinte maneira: A =8HA . No modelo para uma economia
integrada com fluxo internacional de conhecimento, conforme Rivera-Batiz e Romer (1991), o progresso tecnoldgico evolui da seguinte
forma: A=38H4(A+A )=28HaA , onde A é o estoque de conhecimento desenvolvido internacionalmente.
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de alguma maneira, para o avanco da tecnologia da economia no setor de capital.
O nivel de abertura da economia (ac), por hipétese, é determinado por politicas
exdgenas que afetam as importagoes e exportagoes.

A fungdo de produgido possui formato Cobb-Douglas com o produto ()
sendo a fungao dos insumos — capital humano (#), trabalho (Z) e capital fisico

(K) — representada por:
Y =(AH,)* (AL (K)™F
ou:
Y =A"PH PP (19)

Nessa especificago, ¢ importante ressaltar que a tecnologia endogenamente
gerada, conforme proposto por Romer (1990), é poupadora tanto de capital humano
quanto de trabalho, mas nao de capital fisico (K). Esse mesmo autor pressupoe que L
¢ fixo e aqui é normalizado para 1 (isto ¢, L = 1).!° A equagao (19) pode ser reescrita
para produgio em termos per capita—y = Y/L, h = H/L, k = K/L — como segue:

y=APh kP (20)

na qual y é o produto per capita, A é o nivel tecnolégico endégeno que estd associado
ao capital humano do trabalhador (/,) e absor¢ao de tecnologia externa (ac), e £
¢ o estoque de capital fisico por trabalhador (K7L).

A partir das equagdes (17) e (19), constata-se que, quanto maior for o nivel
do capital humano e a absor¢io de tecnologias externas, o capital fisico fica mais
produtivo e gera maior produgao. Da mesma forma que o modelo de Romer (1990),
a dinimica de acumulagio do capital per capita (k= y—c) nessa economia ¢ a
diferenca entre o produto e o consumo e possui o seguinte formato, considerando
as equagoes (18) e (20):

k=A"P(h, —h,)" kP —c (21)

10. Esta hipdtese é utilizada por Romer (1990, p. 79 e 84) e serve para obter o fechamento de seu modelo. A mesma hipotese é assumida
em Romer (2012, p. 128). Trata-se, portanto, de uma simplificacéo tedrica.
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O capital fisico'' se acumula por meio da parcela da produ¢io que nao vai
para o consumo (c), ou seja, o capital fisico se acumula por meio do investimento.
Assumindo a fungdo utilidade com Elasticidade de Substitui¢ao Intertemporal
Constante — Constant Intertemporal Elasticity of Susbtitution (Cies) —, o
comportamento maximizador do agente econdmico representativo possui a seguinte
representagao:

1-0
4
1—

Ue)= (22)

em que O representa o coeficiente de aversio ao risco e um fator de desconto no
consumo presente. Assumindo 0 # 1, a elasticidade de substitui¢ao intertemporal
(Barro e Sala-i-Martin, 2003, p. 65) ¢ constante e igual a 6 = 1/6. Dada a fungio
utilidade, o objetivo do agente representativo é maximizar a fungao de bem-estar,
como apresenta a equagao (23).

o0 1—

9
u(c) =J.lc_—ee_p’dt para 0#1 (23)
0

Esta fun¢io depende do consumo per capita () e do coeficiente de elasticidade
da substituigdo intertemporal do consumo (constante e igual a 1/0). O agente
representativo desconta a utilidade futura a uma taxa constante de preferéncia, ou
seja, p € a taxa de desconto intertemporal. As restrigdes do planejador central sao
dadas pelas seguintes equagdes jd apresentadas previamente:'?

A=0[(1+ac)h,)A (24)

k=(h,—hy)* APRP —¢ (25)

£(0)>0 e A(0)>0

11. Atente-se ao fato de as equacGes (8) e (21) se referirem a modelos distintos e sujeitos a hipdteses diferentes.

12. Na equacdo (17) aparece o /, e na equacéo (24) o h,, sendo A, = A /L. Mas, como suposto, o £ é normalizado para 1.
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sendo £(0) e A(0) os estoques iniciais de capital fisico e tecnologia, respectivamente.
A solugao para o crescimento equilibrado (steady state growth) implica que as taxas
de crescimento das varidveis de estados (# ¢ A) devem ser iguais; 4, é o capital
humano médio por trabalhador (#7/L). Para tanto, aplica-se o hamiltoniano.

O hamiltoniano® (/) do valor corrente das equagoes (23), (24) e (25) ¢
representado por:

1-0

5+ Ml(h, —h)* AR — ]+, [0 + ac)h Al (26)

c

/=7

A equagdo acima estd expressa em valor presente, dada a taxa de desconto no
tempo que é p. Os &, e A, representam, respectivamente, os pregos nos setores de
capital fisico e tecnologia — s3o os precos-sombra. As condigoes de transversalidade
sdo: lim, ,, = k(t)h,(t)e™™ =0,e lim, ,, = A®#)\,(t)e ™ =0.Ainda, para facilitar
o desenvolvimento adota-se o seguinte,

Z=(h,—hy)* A" PP (27)

A partir da maximizagao da fungao hamiltoniana' chega-se as seguintes
expressoes: '

9 _ o
-— =

= k=0 = = (28)

\ 0 y + o g -0
o —ph ==Ly =M (A== BYA“P (b, — b kP phy (29)

\ 0 y o+p-1 o g l-o—|
o =phy == = =Ll AT, = )R-
— M, [0+ ac)h, ]+ ph, (30)

13. Ver Dorfman (1969), para a interpretacdo da teoria do controle 6timo.
14. Ver Chiang (1992, cap. 7).

15. As expressdes a seguir se distinguem das apresentadas por Chiang (1992, p. 272) pela adogao, neste trabalho, da equagéo (17) que
inova em relagdo a equacdo de progresso tecnoldgico do modelo original de Romer (1990).
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I lath, =) 214,60+ ac) Al =0 (31)
oh, s
z :—’“2[‘1)(;1“)’“.(@ —hy) (32)

A partir da equagdo (31), ¢ possivel verificar que os produtos marginais do
capital humano nos setores de capital e tecnologia se igualam. Portanto,

Molh, —hy) T AYPETOP = 0 191+ ac) A] (33)

A partir da equagdo (33), tirando o logaritmo natural de ambos os lados,
derivando em relagdo ao tempo e assumindo (/7g —h,) como constante, obtém-se:

. A @'_7;2 A
—x1+(a+B)—A+(I a B)k——x2+—A (34)
A, kb, o oA
ZHI_Q_B)Z_ZHI “ B)Z

A expressao apresentada mostra que, em equilibrio, as taxas de crescimento
de k e A sao iguais, o que implica que as taxas de crescimento dos pregos-sombra
também sio iguais, dado que a abertura comercial (ac) é exdgena (varidvel de
politica econdmica).

O objetivo é solucionar o modelo sob a condi¢ao de crescimento equilibrado.
Como existem quatro equagdes diferenciais — as equagoes (28), (29), (30), (31) —,
o sistema nao pode ser analisado, por exemplo, com o diagrama da fase (Chiang,
1992, cap. 9). Portanto, para alcancar o objetivo supracitado, concentram-se nas
propriedades inerentes a0 modelo e em como o crescimento é afetado pelos vérios
pardmetros, buscando identificar as politicas a serem sugeridas. A caracteristica
bésica pressuposta, seguindo a regra de Romer (1990), ¢ que, sob crescimento
equilibrado, as varidveis y, k, A e ¢ devem crescer 2 mesma taxa. Tem-se:

&y )

c

=0l(1+ac)h,] (35)

NN
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em que ¢ ¢ a taxa de crescimento do produto. O tdltimo membro do lado direito
da equagdo (35) ¢ a taxa de crescimento de A, conforme a equagio (17) com
capital humano por trabalhador — 4, no lugar /7, da equagao (17). Por meio da
solugao para 4, pode-se encontrar a taxa de crescimento em fungao de pardmetros.
Derivando a equagio (28) em relagdo ao tempo e utilizando a igualdade de (35),
pode-se obter a seguinte expressao:

R LY ac)h,] (36)
A c

A taxa de crescimento do prego-sombra da tecnologia, 7»2 / A, , pode ser
obtida a partir da combinagdo das equagbes (30) e (32) e posterior divisao por A,
obtendo a equagio a seguir.’®

xzz ¢(1+ﬂ)[(a+ﬁ) Eh/,} (37)

n L a

Partindo do pressuposto de que as taxas de crescimento dos pregos-sombra
sa0 iguais'’ e, portanto, igualando as equagdes (36) e (37) e resolvendo para 4,
obtém-se um valor constante de steady state para esta varidvel,’® que é

[9(1 + ac))(cu+ B)h, —

= (38)
[6(1 +ac)] (00 + )

Substituindo a equagio (38) na equagio (24) e rearranjando os termos, tem-se:

é _ (o0 +B)o( +ac)lh, —ap 39
A (00 +p)

Como resultado, esta equagao mostra a existéncia de uma rela¢ao positiva
entre capital humano global da economia (hg = )) e nivel de abertura econémica
(ac) com a taxa de crescimento da tecnologia e, consequentemente, com o
crescimento econdmico. Esta é a questao central proposta no modelo desenvolvido
para explicar a taxa de crescimento econdmico do produto per capita. Quanto aos

16. O desenvolvimento da equagdo (37) encontra-se no apéndice A.

17. Parte-se do pressuposto de que as taxas de crescimento dos precos 6timos (precos-sombra) do capital fisico (A,) e da tecnologia
(1) séo idénticas, tal como apresentado por Chiang (1992, p. 273).

18. Os passos para chegar a equacao (38) encontram-se no apéndice B.
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demais pardmetros, tanto o crescimento da taxa de desconto intertemporal (p) com
sinal negativo quanto o coeficiente de aversao ao risco (0) afetam negativamente
o crescimento do progresso tecnoldgico.

Para averiguar os determinantes do crescimento econémico com progresso
tecnolégico endbgeno, conforme o modelo tedrico apresentado, é necessdria
uma especificago direta dos respectivos determinantes. Supde-se que op seja
constante (C). Das suposi¢oes das equagdes (35) e (39), chega-se a seguinte

especificagio:"’

(a+p) ., (a+p) . 4
g, = +(OL9+[3) [0} h+(0ce+[3) b-ac-h (40)

Esta equagdo mostra que a taxa de crescimento do produto per capita
(g]) depende do nivel do capital humano da economia (/) e do nivel de abertura
econdmica (ac) — comércio internacional — que interage com o capital humano. Fica
evidente que para o comércio internacional, via transmissao tecnolégica de fronteira,
conseguir afetar a taxa de crescimento econdmico do pais ¢ necessdrio haver capital
humano (4 > 0). Quanto maior for o nivel de capital humano da for¢a de trabalho,
maior serd a eficiéncia em que o pais poderd incorporar novas tecnologias.

Da exposi¢ao tedrica da relagio positiva entre taxa de crescimento econdémico,
capital humano e abertura econémica, equagio (40), propde-se uma especificagiao
empirica a ser estimada a partir dos dados dos estados brasileiros, que é:

g)’it =C+&(bit)+y(dc'/7)it +uit (41)

uz‘t = Mi + nit

em que gy ¢ a taxa de crescimento do PIB per capita dos estados, / representa o
capital humano (escolaridade média) e ac é o nivel de abertura comercial dos estados
representado pela razao [(exportagoes+importagoes)/PIBJ; & e ¥ sao parimetros a
serem estimados; K, sdo os EFs nio observdveis; e n, ¢ o termo de erro.

19. 0 apéndice C apresenta a passagem das equacdes (35) e (39) para (40).
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4 METODOS ECONOMETRICOS E DADOS UTILIZADOS

4.1 Procedimentos econométricos

A metodologia econométrica proposta ¢ a estimativa de equagdes dindmicas para
dados em painel, conforme sugerido por Arellano e Bond (1991) e Blundell e
Bond (1998). Além de considerar os EFs, consideram-se, também, os potenciais
problemas de endogeneidade e causalidade reversa das varidveis independentes.

Estimativas por meio dos procedimentos que combinam dados em séries
temporais com dados cross-section tém se tornado frequentes na literatura econdmica.
Considerando que muitas relagoes econdmicas sao dinimicas por natureza, o painel
dinidmico permite um melhor entendimento da dinAmica do ajustamento dessas
relagbes. Assume-se a seguinte expressio para o modelo dindmico:

Y, 1+ZBXZ{ +u, |0|<l;i=12,..,N;t=2,3,..,T (42)

sendo uit = “z‘ + n it

em que Y; ¢ varidvel dependente. No presente artigo, ela ¢ a taxa de crescimento
econdmico do estado 7 no ano # X, é o vetor do valor corrente ou lag das Varlavels
explicativas; 1€ o efeito espec1ﬁco nio observivel dos estados, sendo W; ~ (0,5, e
o termo deerro M, - (0,67 ) independentes e identicamente distribuidos. O pamel
dinidmico proposto por Arellano e Bond (1991) ¢ estimado pelo procedimento
conhecido como Método dos Momentos Generalizados em Diferengas — Generalized
Method of Moments in Differences (GMM-dif). A estimagao da equagao (42) pelo
método GMM-dif, que elimina os efeitos especificos dos estados (i, desaparece),
consiste na seguinte especificagio:

Y, - =8(Y,, Y, ,)+BX, - X, )+, —M,.) (43)

Nesse modelo, para que tenha ortogonalidade, a seguinte condigio de
momento se faz necessdria:

E[Y;,t72'(ni,t _ni,tfl)] =0 v z 23’ b T (44)

ElX,, ., —M,;,)I=0 V¢=3..T (45)
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Neste caso, ¥, é um instrumento vdlido na equagao em primeira diferenga,
uma vez que ¢ fortemente correlacionado com (¥, |~ Y, ) e nao é correlacionado
com os erros (N, — 1M _,). Valores defasados de Y superiores a trés constituem
instrumentos vélidos (Baltagi, 2005). Dessa forma, quanto maior ¢ a ordem,
estatisticamente mais adequado ¢ o instrumento. Como o modelo pode ser
sobreidentificado, o teste de Sargan deve ser aplicado para verificar a validade dos

instrumentos escolhidos.

Quanto aos erros, 1, a estimativa GMM-dif produz erros correlacionados de
primeira ordem. Arellano e Bond (1991, p. 282) apresentam um teste de hipStese
de que ndo hd correlagdo serial de segunda ordem dos distdrbios da equagao de
primeira diferenca. Neste teste nio se rejeita a hipétese nula de correlagao dos erros
de primeira ordem (AR1), mas rejeita-se a correla¢ao de ordem superior.

Blundell e Bond (1998) alegam que o /zg do nivel das séries gera instrumentos
fracos para estimativa em primeira diferenga, principalmente quando & se aproxima
de uma unidade ou quando a varidncia do efeito especifico aumenta, ampliando
Gi / Gi . Esses autores, com base em Arellano e Bover (1995) apresentam como
sugestdo estimar um sistema de equagdes utilizando GMM system (GMM-sys).
Neste sistema, utilizam-se tanto a equagdo em primeira diferenga, conforme
apresentado previamente, quanto a equagio em nivel com as primeiras diferengas
das varidveis como potencial instrumento para essa equagio. A segunda parte do
GMM-sys (regressao em nivel) depende da seguinte condigao:

EWY, ,-Y,,).M)]=0 V=3..T (40)

Z,

E(X,,,—X,,)M;)]=0 V=3,.,T (47)

A preferéncia pelo estimador por meio do método dos momentos
generalizados é porque esse método, além de corrigir o viés dos EFs (especificos dos
estados), elimina qualquer endogeneidade que pode surgir da correlagao dos efeitos
especificos dos estados com as varidveis independentes (Baltagi, Demetriades e Law,
2009, p. 287). Ao mesmo tempo, ele elimina o problema de causalidade reversa
no modelo estimado. Portanto, desde que o banco de dados contempla uma série
de tempo com tamanho suficiente para estimativas dindmicas, esse procedimento
dinAmico — GMM - se apresenta como método superior a0 método estdtico de
dados em painel.
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4.2 Dados utilizados

Os dados utilizados na presente pesquisa foram extraidos do Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior (MDIC), do Instituto de Pesquisa
Econémica Aplicada (Ipea) — Ipeadata —, do Ministério de Minas e Energia
(MME), da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE, 2009) e do Banco Central do Brasil
(BCB, 2012) — Sisbacen.

O painel de dados é formado por 27 Unidades Federativas (UFs) (26 estados e
o Distrito Federal) ao longo de doze anos (de 1995 a 2006). As varidveis utilizadas
s30 as que se seguem.

1) PIB per capita (y), que é representado pelo PIB per capita em reais de 2000
deflacionado pelo deflator implicito do PIB, conforme disponibilizado
pelo Ipeadata. A partir desta varidvel ¢ gerada a taxa de crescimento do
PIB per capita dos estados brasileiros.

2) Abertura comercial, representada pela notagio ac, ¢ definida como sendo a
razio entre a soma das exportacdes (X) mais as importagdes (M) dividido
pelo PIB dos respectivos estados, ou seja, ac = (X + M)/PIB. Essa proxy é
uma varidvel abrangente no sentido de que reflete nao sé o componente
de politica comercial mas, também, outros componentes institucionais
e geogrificos dos estados. Além deste, outros indicadores de abertura
comercial sdo utilizados nos estudos cross-country, mas, para grupos de
estados de uma mesma nagdo, ¢ mais complicado o seu uso, porque
esses indicadores s3io mensurados para paises. Alguns desses indicadores
alternativos sao: indice de barreiras tarifdrias e nio tarifdrias; indice de
distor¢do nas importages; indice de orientagio externa do banco mundial.

3) Capital (K), para o qual se utiliza o consumo industrial de energia elétrica
como proxy porque o Brasil nao dispoe de informagaes sobre o estoque de
capital fisico (ou investimento) para cada estado brasileiro. Também foi
considerada, como alternativa para o cdlculo do K, a taxa de crescimento
do investimento (izv) nos estados, representada pela soma das operagoes
de crédito dos bancos nos estados, obtida por meio do soffware PASCS10
do Sisbacen, mais o investimento publico em capital realizado pelos
estados, conforme Kroth e Dias (2006). Séries deflacionadas pelo Indice
Geral de Precos do Mercado (IGP-M). Os resultados encontrados,? no
entanto, nao foram melhores do que considerar o consumo industrial
de energia elétrica como medida do K.

20. Ver tabela D.1 do apéndice D.
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4) Capital humano (/) definido como sendo a escolaridade média da parcela
da populagao economicamente ativa (PEA) empregada. A escolaridade
média ¢ uma medida amplamente utilizada como proxy para o capital
humano na literatura sobre crescimento econémico.?!

5) Forca de trabalho (Z) = PEA (em milhares de trabalhadores). A sua
taxa de crescimento (7) de um ano para outro ¢é calculada por meio de:

(n(Z) - In(Z,_ )1/

6) A taxade depreciagio do capital (8), para a qual ¢ utilizada a taxa de 3,5%
a0 ano (a.a.), ¢ a taxa utilizada em alguns estudos como, por exemplo,
por Ellery Junior (2009).

5 ESTIMATIVAS ECONOMETRICAS E DISCUSSAO DE SEUS RESULTADOS

5.1 Modelo de Solow estendido

Neste item s3o apresentados os resultados da estimativa da equagao (16), chamada
de modelo tradicional (tabela 1). Inicialmente, foram feitas as estimativas por
meio do modelo com EFs, pois o procedimento de dados organizados em painel
controlando para os efeitos especificos dos paises (regides ou estados) tem se
tornado o principal método utilizado por grande parte da literatura que estuda os
determinantes do crescimento econdémico.

Para constatar se as estimativas devem realmente levar em consideragio os
efeitos especificos dos estados, ¢ aplicado o teste de Hausman (1978). A estatistica
Qui-quadrado do teste Hausman (y* = 20,71) e nivel de significincia de 1%
(valor-p = 0,00) confirmam que as estimativas devem considerar os EFs dos estados.

Outro teste realizado ¢ o que constata haver uma possivel presenga de
heteroscedasticidade nos grupos de painéis. Em especifico, o teste consiste em verificar
se Eu, u,)# 1 G para i # j ,onde /éa matriz identidade. Objetiva-se, portanto,
verificar se as variincias dos grupos sio homoceddsticas. Este teste — que se baseia
na distribui¢ao estatistica 3* (Qui-quadrado) para painéis de dados — é apresentado
por Greene (2000). De acordo com o resultado, no nivel de significAncia de 1%,
nao ¢ possivel rejeitar a hipStese de heteroscedasticidade para o grupo de painéis.

O teste para verificar multicolinearidade para o modelo estdtico, que ¢ o Fator
de Inflagao da Variancia — Variance Inflation Factor (VIF) —, apresenta valor de
1,01. Isto indica que a multicolinearidade nao se apresenta como um problema
nas estimativas, pois como regra pritica o VIF ¢ considerado um problema sério
quando seu valor ¢é superior a 10 (VIF > 10).

21. Ver Dias, Dias e Lima (2009) e Cangussu, Salvato e Nakasbashi (2010).
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TABELA 1

Estimativas dos modelos de painel: EFs e dinamicos - GMM-dif, GMM-sys
Varidvel dependente: taxa de crescimento (gy)

Varidveis Modelo estatico Modelo dinamico
EF (1) GMM-dif (2) GMM-sys (3)
Constante -0,1733* —-0,0993 -0,1847
(0,028) (0,234) (0,228)
v, -0,4984 —0.5426***
(0,261) (0,301)
V., 0,0046 -0.0555
(0,232) (0,237)
gac, 0,0069 0,0348 0,02112
(0,015) (0,080) (0,079)
gac, 0,1052 0,0934
(0,080) (0,085)
gac,_, 0,1242* 0,1341*
(0,049) (0,046)
gac._, 0,1130** 0,1208**
(0,042) (0,054)
h 0,0364* 0,0609*** 0,0502***
(0,003) (0,037) (0,030)
k -0,0358* -0,0023 0,0461
(0,010) (0,099) (0,076)
k., -0,1384 -0,0736
(0,112) (0,074)
(n+3) 0,0003 0,0379 0,0250
(0,007) (0,030) (0,019)
Hausman (chi?) 20,71
Correlacao Arellano-Bond (valor-p)?
AR(1) 0,538 0,717
AR(2) 0,343 0,278
Validade dos instrumentos
Teste de Sargan (valor-p) 0,507 0,544
Numero de instrumentos 23 29
N 324 233 233

Elaboracdo dos autores.
Obs.: Os valores entre parénteses sao os erros-padrao robustos.

Os valores reportados em AR(1) e AR(2) sdo os valores-p dos testes de autocorrelacdo dos erros em primeira e segunda
ordem, respectivamente. Os valores das variaveis explicativas, exceto o capital humano (/), estdo em taxas de crescimen-
to (medido em valores decimais). O procedimento econométrico adotado considera os EFs.

* Nivel de significéncia de 1%, ** nivel de significancia de 5% e *** nivel de significancia inferior a 10%.
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Os resultados da regressio (1) na tabela 1, obtidos pelo método de EFs,
mostram que o coeficiente associado a abertura comercial (ac) apresenta o sinal
positivo, mas nio ¢ estatisticamente significante. O coeficiente associado 2
varidvel capital humano (/) apresenta o sinal esperado e significincia estatistica.
J4 o coeficiente associado a varidvel capital fisico (k) apresenta sinal contrdrio ao
esperado e significAncia estatistica. A constante ¢ estatisticamente significante, no
entanto apresenta sinal negativo — contrdrio ao esperado.

O resultado da regressao com EFs se deu pela causalidade reversa da relagao
entre crescimento econdmico e abertura econémica, levantado por Rodriguez
e Rodrik (2000). Para contornar esse problema, Lee, Ricci e Rigobon (2004) e
Chang, Kaltani e Loayza (2009) sugerem o uso do GMM, conforme apresentado
no item 4.1. O procedimento GMM, além de controlar para os efeitos especificos
nao observados, aborda a questao da causalidade reversa que o modelo de EFs nao
leva em consideragdo, podendo gerar coeficientes viesados.

A tabela 1 também apresenta as estimativas da equagio (16) por meio do
procedimento dinimico (GMM). Nesta regressao, a taxa de crescimento do PIB
per capita foi regredida contra o grau de abertura da economia, capital humano
e as demais varidveis de controle, conforme o modelo econémico apresentado —
equagio (16).

As regressoes (2) e (3) na tabela 1 apresentam os resultados por meio do GMM
em diferenga (GMM-dif) e sistema (GMM-sys). Essas tiltimas visam contornar os
potenciais problemas, como heteroscedasticidade nos painéis, por exemplo, que
influenciam o resultado EF, buscando obter resultados mais consistentes.

A regressao (2) da tabela 1, obtida por meio do GMM-dif, consiste em
estimar a equagao em diferenca utilizando como instrumentos os /ags das varidveis
explicativas em nivel. Todos os coeficientes relacionados a varidvel abertura
econdmica foram positivos, mas apenas estatisticamente significativos nas
defasagens # — 2 e # — 3. Por exemplo, o coeficiente associado a gac, , indica um
crescimento de 1 ponto percentual (p.p.) na taxa de crescimento da abertura que
poderd aumentar a taxa de crescimento econdmico dos estados brasileiros em 0,124
p-p. em média, apds dois anos. Apesar de nio serem estatisticamente significativos,
os coeficientes de gac nos momentos 7 e #— 1 nao podem ser desprezados quanto
a suas importancias sobre o crescimento econémico, pois hd efeitos recursivos de
gac sobre o crescimento econémico nos periodos de ra r— 3.

A outra varidvel-chave da andlise deste modelo, capital humano, ¢
estatisticamente significante e apresentou o sinal esperado. Um aumento de
um ano na escolaridade média da forga de trabalho ocupada aumenta a taxa de
crescimento do PIB per capita dos estados em 0,0609 p.p., na média. A proxy para
a varidvel investimento em capital fisico (k) ¢ estatisticamente nio significante.



Abertura comercial, capital humano e crescimento econdmico no Brasil 403

O sinal dessa varidvel ¢ igual ao encontrado por Nakabashi e Figueiredo (2008).
Resultado similar é encontrado quando se utiliza a varidvel 7zv que representa a
taxa de crescimento dos investimentos publicos e privados.*

A estimativa por meio do GMM-sys — procedimento que estima a equagao em
nivel e utiliza os lags da diferenga das varidveis explicativas como instrumentos — gera
melhores resultados que as demais equagoes estimadas. O coeficiente da varidvel ac
defasada em dois perfodos aumentou, enquanto o coeficiente do capital humano
reduziu. Nessa regressao (3), o sinal do pardmetro da varidvel # passou a ser
positivo, mas permanece estatisticamente nao significante. Quanto ao crescimento
da populagao mais a taxa de depreciagio (7 + ), em todas as especificagoes foi
mostrada uma insignificAncia estatisticamente.

A qualidade dos resultados do modelo dinAmico (tabela 1) estd condicionada
aos testes de autocorrelagio — Arellano-Bond (AR1 e AR2) — dos erros € ao teste
de Sargan que verifica se os instrumentos utilizados sao vélidos para as respectivas
equagdes. A hipétese nula (/) do teste de autocorrelagao é de que nio existe
autocorrelagdo. Os resultados sio vélidos mesmo na presenca de autocorrelagiao
de primeira ordem (AR1), mas ndo permanecem vélidos na presenca de AR2.
Conforme os resultados — regressio (2) —, pelo procedimento GMM-dif, as
probabilidades de nio autocorrelagio sio de 0,54 e 0,34 para AR1 e AR2,
respectivamente. O resultado para o teste de Sargan (valor-p) ¢ de 0,50, portanto
os instrumentos sao vélidos.

Para a regressio GMM-sys, as probabilidades de nao autocorrelagio para
AR1 e AR2 sao de 0,72 e 0,28, respectivamente; j4 o resultado do teste de Sargan
(valor-p) ¢ de 0,54. Portanto, verifica-se que nao ¢é possivel rejeitar a validade dos
instrumentos utilizados, e os resultados dos modelos dindmicos (2) e (3) da tabela
1 ndo sofrem a interferéncia de problemas de autocorrelagao.

Conforme os resultados apresentados, a partir do modelo econdémico de
Solow estendido, ¢ possivel afirmar que, na média, o aumento no nivel de abertura
comercial pode gerar aumentos nas taxas de crescimento econdémico. No entanto,
esse efeito de um aumento no grau de abertura sobre a taxa de crescimento nao ¢
instantdneo e tem uma defasagem minima de dois anos.

5.2 Modelo de crescimento com progresso tecnolégico endégeno

Esta subse¢do apresenta as estimativas da equagio (41), deduzida na subsecio 3.2,
que ¢ um modelo de crescimento econdmico com progresso tecnoldgico endégeno.

22. Ver tabela D.1 do apéndice D.
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Considerando a questao da causalidade reversa existente na relagao entre taxa
de crescimento econdmico e abertura comercial e a heteroscedasticidade nos dados,
aplica-se nesta subse¢ao o modelo dinAmico por meio do GMM. O teste de Hausman
para constatar se as estimativas devem realmente levar em consideragio os efeitos
especificos dos estados foi aplicado e, de acordo com a estatistica Qui-quadrado
(x* = 17,78) e nivel de significincia de 1% (valor-p = 0,00), pode-se sugerir que
as estimativas devem considerar os EFs dos estados.

Primeiramente, s30 apresentadas as estimativas pelo procedimento GMM-dif
e, em seguida, as estimativas GMM-sys (tabela 2).

TABELA 2

Estimativas dos modelos de painel dindmicos: GMM-dif, GMM-sys
Varidvel dependente: taxa de crescimento (g))

Modelo dinadmico

Variaveis GMM-dif GMM-sys
(1) (2) 3) (4)
C 0,0224 —-0,2281 —-0,2555 -0,3524
(0,079) (0,186) (0,214) (0,249)
&, -0,1695 -0,0712 -0,1007 —-0,0775
(0,165)1 (0,154) (0,231) (0,253)
ach, 0,0256 0,0543 —-0,0175 0,0065
(0,026) (0,035) (0,016) (0,029)
ach,_, -0,0609* -0,0753* -0,0539* —0,0569**
(0,021) (0,028) (0,018) (0,029)
afh,,z 0,0514** 0,0706** 0,0957* 0,0901*
(0,025) (0,033) (0,036) (0,035)
ach,_, —0,0248 -0,0229 —0,0448 —0,0457
(0,017) (0,016) (0,0293) (0,027)
h 0,0033 0,0079 0,0475 0,0728***
(0,014) (0,033) (0,033) (0,042)
k 0,1709 -0,0785
(0,126) (0,039)
Hausman (chi?) 17,78
Correlacao Arellano-Bond2
AR(1) 0,045 0,023 0,055 0,050
AR(2) 0,199 0,139 0,155 0,124
Validade dos instrumentos
Teste de Sargan 0,118 0,189 0,137 0,241
Ndmero de instrumentos 25 23 22 22
N 243 243 243 243

Elaboracdo dos autores.
Obs.: Os valores entre parénteses sdo os erros-padrao robustos.

Os valores reportados em AR(1) e AR(2) sdo os valores-p dos testes de autocorrelacdo dos erros em primeira e segunda
ordem, respectivamente. As varidveis ach e /h estao em nivel com as demais em taxas de crescimento. O procedimento
econométrico adotado considera os EFs.

“Nivel de significancia de 1%, ** nivel de significancia de 5% e *** nivel de significancia inferior a 10%.
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Os resultados das estimativas por meio do GMM-dif, tanto da regressao (1)
quanto da regressao (2) que controla para a varidvel capital (4), nao apresentam a
varidvel # como estatisticamente significante. A inclusdo da varidvel de controle (4)
nas estimativas visa verificar se o sinal dos coeficientes (ac-h e /) e a significAncia
estatistica destes permanecem estdveis. Esse procedimento de incluir novas varidveis
para verificar a estabilidade estd de acordo com Edwards (1998). Tanto na regressao
(1) quanto na regressao (2) (tabela 2), embora a varidvel capital humano nao seja
estatisticamente significante, a varidvel de interagio abertura econdmica-capital
humano (ac-/) é significativa a partir de #— 1 e o coeficiente apresenta sinal negativo,
tornando-se positivo em 7 — 2. Esse resultado mostra que o aumento na abertura
econdmica comega a surtir efeitos no ano seguinte, sendo que no primeiro momento
esse efeito ¢ negativo, mas ele ¢ quantitativamente ampliado e torna-se positivo
dois anos apds o aumento no grau da abertura. O comportamento dessa relagao
pode ser explicado em parte pela rigidez do sistema produtivo, que leva algum
tempo para executar os ajustes necessdrios para enfrentar o novo cendrio. Os testes
de autocorrelagao mostram que nao ¢é possivel rejeitar a hipdtese de autocorrelagao
de primeira ordem, no entanto AR1 nao invalida os resultados, conforme Arellano
e Bond (1991). Quanto a autocorrelagao de segunda ordem (AR2), o resultado
permite rejeitar a hipdtese nula de existéncia de autocorrelagao (0,14) no modelo
GMM-dif. Esses resultados referem-se as condigoes iniciais de momento. O teste
de Sargan (valor-p = 0,19) confirma que os instrumentos usados sao vélidos.

As regressoes (3) e (4) da tabela 2 apresentam os resultados do procedimento
GMM-sys. Pode-se constatar uma pequena melhora nos testes estatisticos dos
coeficientes em relagio a0 GMM-dif — em especial, a regressao (4) — e, a0 mesmo
tempo, estdo corroborando a dire¢ao dos resultados anteriores para o capital
humano e a abertura econémica.

Analisando primeiro os testes estatisticos, as estimativas confirmam que os
instrumentos so vélidos, com valor-p de 0,14 e 0,24, respectivamente, para o teste
de Sargan. Tanto na regressdo (3) quanto na regressao (4) nao ¢é possivel rejeitar a
presenga de autocorrelagio de primeira ordem (AR1). A estatistica Arellano-Bond
confirma que ¢ possivel rejeitar a presenca de autocorrelagio de segunda ordem
(AR2), portanto constata-se que autocorrelagao nao é um problema que interfere nos
resultados. E interessante ressaltar que os coeficientes da varidvel de interagio (ac-4),
embora possuam o mesmo sinal que o modelo GMM-dif, nas dltimas regressdes da
tabela 2 (regressoes 3 e 4), observa-se que ac-h em ¢ — 1 mantém o sinal negativo,
mas tem menor magnitude absoluta do coeficiente do que no modelo GMM-dif.
No entanto, enquanto em #— 2 o sinal é 0 mesmo do GMM-dif, a magnitude do
pardmetro aumenta. Isso mostra que o procedimento, por meio do modelo em
diferenga e que utiliza varidveis em nivel como instrumento, pode estar subestimando
os pardmetros. A varidvel capital humano passa a ser estatisticamente significante
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na estimativa (4), no entanto, esperava-se que a mesma deveria ser significante
em todas as regressoes. Conforme a regressao (4), o aumento de um ano no nivel
médio de escolaridade da PEA ocupada pode aumentar a taxa de crescimento
do PIB per capita em 0,0728 p.p., resultado esse que estd em linha com outros
encontrados na literatura econémica.” Miller e Upadhyay (2000) sugerem que
existe um alto grau de complementaridade entre essas duas varidveis (ac e /) para
explicar as diferencas nas taxas de crescimento dos paises.

Os resultados apresentados nas subsecoes 5.1 e 5.2 sdo discutidos na préxima
se¢do e, no que se refere as varidveis-chave, estao em linha com aqueles encontrados
pela literatura recente, por exemplo, Greenaway, Morgan e Wright (2002) e Chang,
Kaltani e Loayza (2009).

5.3 Discussao dos resultados econométricos

Virios estudos apresentam uma relagio positiva entre abertura comercial e
crescimento econémico. Outros estudos apontam que essa relagio pode ser
complementada com o capital humano da forga de trabalho, de maneira que a
interagdo entre essas duas varidveis tem maior impacto sobre a taxa de crescimento
econdmico dos paises, principalmente daqueles em desenvolvimento. Embora
Rodriguez e Rodrik (2000) apresentem uma exaustiva andlise critica sobre a
relagdo entre abertura comercial e crescimento econémico, os trabalhos posteriores
a essa apresentagdo cética — como Greenaway, Morgan e Wright (2002); Lee,
Ricci e Rigobon (2004); Chang, Kaltani e Loayza (2009) e Manole e Spatareanu
(2010) — procuraram realizar estimativas por meio de métodos econométricos mais
sofisticados, principalmente no que diz respeito ao controle da endogeneidade e
causalidade reversa das varidveis, e a conclusio desses estudos é que a abertura
comercial afeta positivamente o crescimento econémico dos pafses.

Este trabalho avaliou a mesma questdo, porém considerando os estados
brasileiros. As estimativas por meio do procedimento econométrico de painel
dinidmico com dados anuais, tanto do modelo econdmico tradicional quanto do
modelo com progresso tecnolégico enddgeno, permitem afirmar que aumentos na
abertura comercial afetam positivamente a taxa de crescimento do PIB per capita
com defasagens de dois anos. Dessa forma, o efeito ndo ¢ instantineo.

Destacam-se as regressdes do modelo com progresso tecnoldgico endégeno —
regressoes (3) e (4) na tabela 2 —, nos quais a varidvel de abertura comercial afeta
a taxa de crescimento econdmico por meio da interagao com o nivel do capital
humano. Nestas estimativas, o coeficiente tem o seguinte comportamento:
estatisticamente insignificante no ano corrente; negativo e significante no ano r— 1;

23. Para mais detalhes, ver Cangussu,Salvato e Nakabashi (2010).
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tornando-se positivo, significante e maior (em valor absoluto) no ano #— 2. Esses
resultados guardam uma relagao com aqueles encontrados por Greenaway, Morgan
e Wright (2002) para paises em desenvolvimento, nos quais os autores apresentam
uma curva de reagao do aumento da abertura sobre o crescimento econdmico no
formato de J (do tipo do grdfico 1, que retrata o caso dos estados brasileiros), ou
seja, no primeiro periodo, apds uma politica de promogao comercial (liberalizacao),
o efeito sobre o crescimento ¢ negativo, mas, a partir do segundo periodo, os
efeitos tornam-se positivos, caracterizando o que os autores denominaram de
curva J. Chang, Kaltani e Loayza (2009) destacam que politicas de investimento
em educagdo, por exemplo, s@o complementares A abertura econémica para
aumentar o PIB per capita dos paises, tanto dos desenvolvidos como dos paises
em desenvolvimento.

GRAFICO 1

Impacto da abertura comercial/econémica sobre a taxa de crescimento
do PIB dos estados brasileiros

(Impacto sobre o crescimento econdmico)

0,15
01
0,0901
0,05
0
0 ach ach-1 ach-2 !
-0,05

\/0,0569

Aumento na abertura comercial no tempo:
ach = periodo corrente; ach-1=1/ag; ach-2 = 2 /ag

Fonte: Tabela 2, resultados da regresséo (4). Elaboracdo dos autores.

A varidvel capital humano se apresenta como estatisticamente significante e
com o sinal esperado em todas as especifica¢des do modelo econémico de Solow
estendido (tabela 1). No entanto, as estimativas com painel dindmico (GMM)
ampliam a magnitude do coeficiente desta varidvel, mostrando que o modelo
estdtico (EF) pode estar subestimando o coeficiente. Os resultados do segundo
modelo (tabela 2) apresentam, segundo as estimativas GMM-dif, a varidvel capital
humano como estatisticamente insignificante (embora com coeficiente positivo).
Na estimativa GMM-sys, o coeficiente dessa varidvel (/) permanece insignificante
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na regressao (3); jd na regressao (4), que se apresenta como melhor especificada,
o coeficiente torna-se estatisticamente significante com a inclusao da varidvel 4
(proxy para investimento em capital fisico), como no primeiro modelo. Portanto,
o coeficiente da varidvel capital humano ¢ sensivel a presenca da varidvel de
investimento em capital fisico. Comparando esse resultado com as estimativas
de trabalhos anteriores, a magnitude do coeficiente da varidvel capital humano
encontrado nas regressoes deste artigo (tabelas 1 e 2) ¢ inferior aos coeficientes
estimados por Lau ez al. (1993) e Andrade (1997), que utilizaram regressoes de
cross-section para os estados brasileiros. No entanto, conforme Cangussu, Salvato
e Nakabashi (2010, p. 173), essa diferenga ocorre porque, nos primeiros trabalhos
citados, as especificidades de cada estado nao foram controladas e, desse modo, o
coeficiente da proxy para capital humano também incorporou esses efeitos.

Como apresentado previamente, maior abertura comercial gera aumento
de competigao entre as empresas, estimula o investimento em P&D, o que
aumenta a demanda por trabalho qualificado (Ribeiro e Jacinto, 2008) e por
fim, aumenta a produtividade da economia. Em relagao a produtividade, esta
¢ apontada como um dos principais canais pelos quais a abertura comercial
pode afetar o crescimento econdmico e, nessa linha, Ferreira e Guillén (2004)
constataram aumentos na produtividade da inddstria® brasileira de transformagao.
Segundo estes autores, o acesso a insumos importados e o uso de novas tecnologias
podem ser possiveis canais de aumento da produtividade. Cabe ressaltar que, segundo
Puga (2007, p. 7), em média, nos setores com maior aumento nas importagoes, 0
crescimento da produgao nacional foi também maior.

Os efeitos da abertura comercial sobre o crescimento do PIB per capita
estimados neste artigo podem ter sido mitigados, em parte, pelo ambiente
econdmico que se apresentou em certa fase do perfodo em andlise (1995-20006).
A partir da segunda metade dos anos 1990, apesar da melhora na estabilidade de
pregos, ocorreram choques em outras economias que nao foram tdo favordveis
a economia brasileira, considerando que o pais estava em um momento de
consolida¢io da estabilidade monetdria e ainda sensivel a choques externos.
Segundo Tybout, Melo e Corbo (1990) e Ferreira e Guillén (2004), condigoes
macroecondmicas adversas podem mascarar os efeitos positivos das reformas
comerciais sobre a economia.

Para captar os choques externos, foram realizadas estimativas dos modelos
de Solow estendido e com progresso tecnolégico endégeno, adotando (como
explicativa) a varidvel dummy de tempo para o periodo 1995-1999. No entanto,
essa nova varidvel explicativa (dummy) nao apresentou coeficiente estatisticamente

24, Foram analisados dezesseis setores da industria de transformagao no periodo pré e pos-abertura comercial.
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significativo.?® Ainda no campo macroecondémico, Pastore e Pinotti (2000)
argumentam que a md qualidade do ajuste fiscal brasileiro tem sido entrave ao
crescimento. Portanto, pode-se afirmar que o cendrio macroecondémico que se
configurou no final dos anos 1990 nao foi dos mais favordveis no sentido de permitir
os efeitos plenos da abertura comercial sobre o crescimento do PIB. Nao obstante,
¢ possivel constatar a contribui¢ao da abertura comercial para o crescimento da
renda per capita brasileira, no periodo de anilise.

Quanto a robustez da rela¢ao entre abertura comercial, capital humano e
crescimento econdmico — considerando a relativa estabilidade dos pardmetros sob
as diferentes especificagdes apresentadas e os procedimentos utilizados —, pode-se
afirmar que os resultados encontrados sio robustos e tanto o aumento da abertura
comercial quanto o aumento no nivel da escolaridade da PEA ocupada geram, em
média, aumentos na taxa de crescimento do PIB per capita do Brasil. No entanto,
esses impactos podem acontecer de formas diferenciadas entre os estados e/ou
regides, dada a heterogeneidade dos mesmos.

6 CONSIDERAGOES FINAIS

Como a literatura recente tem investigado a relagio entre abertura comercial,
capital humano e crescimento econdémico para grupo de paises, torna-se relevante
analisar essa relagio para um grupo de estados de um mesmo pafs, onde todas
as UFs (do painel) podem ter acesso 2 mesma tecnologia de produgio, 2 mesma
politica comercial, as mesmas instituigdes e existe livre mobilidade de fatores. Foi
dentro deste propdsito que este trabalho procurou analisar, a partir de 1995, as
relagdes entre abertura comercial, aumento do capital humano da forga de trabalho
e taxa de crescimento econémico dos estados brasileiros.

As estimativas econométricas apresentadas, tanto do modelo de Solow
estendido quanto do modelo com progresso tecnoldgico endégeno, permitem
afirmar que o aumento do grau de abertura comercial afeta positivamente a taxa
de crescimento do PIB per capita, embora o efeito positivo possa nao ser imediato.
Constatou-se que esse impacto tem uma defasagem de dois anos. Estima-se que
um aumento na taxa de crescimento da abertura comercial de 1 p.p., em média,
aumenta entre 0,124 p.p. e 0,134 p.p. a taxa de crescimento do PIB per capira,
quando ¢ vdlido para a economia o modelo tradicional de Solow estendido. Ao se
avaliar o impacto do capital humano, constata-se que, para cada aumento de um
ano no nivel médio da escolaridade da for¢a de trabalho haverd o aumento entre
0,05 p.p. € 0,06 p.p. na taxa de crescimento do PIB per capita.

25. Ver, na tabela D.1 do apéndice D, as regressdes (3) e (4).
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A estimativa econométrica com melhor ajuste do modelo teérico com
progresso tecnoldgico enddgeno apresentou os seguintes resultados: o aumento
de 1% no nivel da varidvel de abertura comercial, dado o nivel do capital humano
médio da economia (interagdo abertura comercial-capital humano), aumenta,
ap6s dois anos, a taxa de crescimento do PIB per capita em 0,09 p.p., enquanto o
aumento de um ano no nivel médio de escolaridade da for¢a de trabalho eleva a
taxa de crescimento do PIB per capita em aproximadamente 0,073 p.p. — equagao
(4) da tabela 2. E interessante observar que, nas estimativas desse segundo modelo,
o impacto de aumentos na abertura comercial sobre o crescimento econémico tem
um efeito como uma curva em formato de J, porque, no ano seguinte ao impacto
da abertura, o coeficiente é negativo, tornando-se positivo no segundo ano apés o
aumento da abertura. J4 o capital humano, nessa especifica¢do, apresentou resultado
sensivel & presenca da varidvel capital fisico.

Os resultados apontam que a estimativa do modelo estendido de Solow possui
bom ajuste para avaliar o impacto da abertura comercial e do capital humano sobre
a taxa de crescimento do PIB per capita dos estados brasileiros. Suas estimativas
apresentaram maior estabilidade dos parimetros, indicando que os resultados
encontrados s3o consistentes.

Este artigo contribui para o debate nacional quanto ao rumo das politicas
publicas de fomento ao crescimento econémico dos estados ¢ do Brasil como
um todo. Os resultados aqui apresentados apontam que se faz necessdrio nao sé
aumentar o grau de abertura comercial, para permitir as empresas aqui instaladas o
acesso a tecnologias desenvolvidas no exterior, mas que também ¢ importante adotar
politicas complementares que contemplem investimento continuo em qualificago
da forga de trabalho, lembrando que o maior nivel de qualificagio permitird o uso
mais eficiente de tecnologia importada via mdquinas e equipamentos modernos.
Deve-se incentivar o aumento de P&D para gerar produtos diferenciados, tornar
as empresas competitivas ¢ dinamizar as exportagoes brasileiras.

ABSTRACT

This paper aims to analyze the relationship among human capital of employed labor force, trade openness
and economic growth of the Brazilian states. Using a dynamic panel procedure, two theoretical models
were estimated: one is the extended Solow model and the other model has endogenous technological
progress. The results indicate that 1% — increased level of trade openness increases, on average, the
GDP — per capita growth rate between 0.09 to 0.13 percentage points. Already an increase of 1 year
in the average level of workers’ schooling leads to an increase of 0.06 pp thru 0.07 pp in this GDP per
capita growth rate.

Keywords: economic openness, technological advances; dynamic panel.
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APENDICE A

DEDUCAO DA EQUACAO (37)
A equagao (30) é

Ay —phy = —2—1]4 =k, = [0+ B) AP (b, — b, ) kP -
_7\,2[¢(1+ﬂ£‘)h14]+p}\.2 (30)

Reescrevendo (30) com o termo Z definido em (27), tem-se:
X2 =00 +B)A" Z] =1, [0+ ac)h ]+ ph, (B.1)

Agora substituindo a equagio (32) na equagio acima, tem-se:

A, [0(1+ac) A]

==, [(ow By A~ .22 (b, —h, )}xz[q)(uac)@,“ A, (B.2)

1

Dividindo ambos os lados da expressao acima por A, e rearranjando os
termos, tem-se:

22 (g1 + ah)- (o LA ) (B.3)

2

22 —p-(g1+ a1+ a0, + L1001+ a0, +

2 (04
Broasaom, (B.4)
o

%:p (a+P) Lo +ac)lh, +B (61 + ac)lh, (B.5)

2 ol

Realocando os termos, por fim chega-se  equagao (37) apresentada no texto,

2 =p—[d(1+ ac) [(OH—B) _E/f’A} (37)

A a

>.
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APENDICE B

PASSAGEM DA EQUACAO (37) PARA A (38)

A A

Fazendo: ¢ =[¢(1 + ac)] e sendo =L = =2 . Pode-se igualar as equagoes (36) e (37)
para obter (38). A
+
—(p@/yA:p—(p[a B/?g—E/JA} (C.1)
o o
—(p[ebA+EbA}=p—(P{a+Bhg} (C.2)
o o
[(+B)h,]
o o
Resolvendo (C.3) para 4, chega-se a equagao (38) do texto, que é:
_ (6 + ac)](a + B)bg —ap (38)

A 1+ ac)) (00 +PB)

em que /¢ o capital humano médio dos trabalhadores de qualquer setor.



416 pesquisa e planejamento econémico | ppe | v.43 | n.2 | ago. 2013

APENDICE C

PASSAGEM DAS EQUACOES (35) E (39) PARA A (40)

Sendo a taxa de crescimento do PIB per capita:

A
£, = 1
e
A _(o+P)ed +ac)lh, —op (39)
A (a®+B)
Supondo ?P _ Ser uma constante C, tem-se:
(a®+B)

B (o + B)[(I)(/Jg + acbg)]
g = (@0 +P) +C (D.1)
Por fim, rearranjando os termos chega-se 4 equagio (40) do texto:

B (a+PB) (a+B)
g,=C+ (001 p) o(h)+ (01 p) O(ach) (40)
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APENDICE D
TABELA D.1
Novas estimativas dos modelos de painel dinamicos
Varidvel dependente: taxa de crescimento (gy), considerando nova definicdo para a variavel K'e dummy para os anos de
1995 a 1999
Modelo exdgeno Modelo enddgeno
Variavel
GMM-sys (1) GMM-dif (2) GMM-sys (3) GMM-sys (4)  GMM-sys (5)
Y, , —0,534*** —0,424*** —0,555*** -0,227 -0,121
(0,283)1 (0,239) (0,289) (0,228) (0,241)
v, , -0,0461 0,0119 -0,0563
(0,225) (0,218) (0,239)
gac 0,0178 0,0466 0,0119
(0,0799) (0,0756) (0,0748)
gac, | 0,0874 0,102 0,0891
(0,0724) (0,0632) (0,0834)
gac, , 0,117*%* 0,120** 0,129*
(0,0548) (0,0516) (0,0469)
gac, 0,114%** 0,123*** 0,114**
(0,0618) (0,0650) (0,0573)
h 0,0469*** 0,0477 0,0424 -0,0106 0,0736***
(0,0257) (0,0344) (0,0368) (0,0583) (0,0441)
k 0,0602
(0,0857)
k_, -0,0867
(0,0863)
inv -0,00980 -0,00386 —0,0833
(0,0809) (0,0988) (0,0598)
inv,_, -0,0172 0,0125
(0,0686) (0,0592)
(n+a 0,0288 0,0344*** 0,0273
(0,0207) (0,0205) (0,0210)
dummy (1995-1999) -0,0173 -0,0824
(0,0279) (0,136)
ach 0,00590 -0,00711
(0,00982) (0,0246)
ach,_, -0,0650% -0,0730*
(0,0224) (0,0278)
ach,_, 0,0834** 0,103*
(0,0357) (0,0397)
ach,_, -0,0335 —-0,0436
(0,0218) (0,0306)
Constante -0,182 0,176 -0,125 0,134 —0,428
(0,187) (0,233) (0,281) (0,406) (0,288)

(Continua)
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Modelo exégeno

Modelo enddgeno

Variavel

GMM-sys (1) GMM-dif (2) GMM-sys (3) GMM-sys (4)  GMM-sys (5)
Correlacao Arellano-Bond (valor-p)2
AR(1) 0,622 0,317 0,746 0,186 0,055
AR(2) 0,253 0,419 0,260 0,765 0,186
Validade dos instrumentos
Sargan (valor-p) 0,434 0,353 0,472 0,142 0,163
Numero de
instrumentos 29 23 29 25 23
N 233 233 233 243 243

Elaboracdo dos autores.

Obs: Os valores entre parénteses sdo os erros-padrao robustos.

Os valores reportados em AR(1) e AR(2) sdo os valores-p dos testes de autocorrelacéo dos erros em primeira e sequnda

ordem,respectivamente.

As variaveis ach e hestdo em nivel.

inv. corresponde & soma das operagdes bancarias de crédito mais o investimento publico dos estados. O procedimento
econométrico adotado considera os EFs.

* Nivel de significancia de 1%, ** nivel de significancia de 5% e *** nivel de significancia inferior a 10%.



