volume 39 | ndimero 3 | dezembro 2009

pesquisa e planejamento
econémico ppe




Governo Federal

Secretaria de Assuntos Estratégicos da
Presidéncia da Republica

Ministro — Samuel Pinheiro Guimaraes Neto
L)
I e Instituto de Pesquisa

Econémica Aplicada

Fundacdo publica vinculada a Secretaria de Assuntos Estratégicos da Presidéncia da Republica,

o Ipea fornece suporte técnico e institucional as acdes governamentais — possibilitando a formulacao
de inimeras politicas publicas e programas de desenvolvimento brasileiro — e disponibiliza, para a
sociedade, pesquisas e estudos realizados por seus técnicos.

Presidente
Marcio Pochmann

Diretor de Desenvolvimento Institucional
Fernando Ferreira

Diretor de Estudos e Relagdes Econdomicas e Politicas Internacionais
Mario Lisboa Theodoro

Diretor de Estudos e Politicas do Estado, das Instituicoes e da Democracia
José Celso Pereira Cardoso Junior

Diretor de Estudos e Politicas Macroeconémicas
Jodo Sicsu

Diretora de Estudos e Politicas Regionais, Urbanas e Ambientais
Liana Maria da Frota Carleial

Diretor de Estudos e Politicas Setoriais, de Inovacao, Regulacdo e Infraestrutura
Marcio Wohlers de Almeida

Diretor de Estudos e Politicas Sociais
Jorge Abrah&o de Castro

Chefe de Gabinete
Persio Marco Antonio Davison

Assessor-chefe de Imprensa e Comunicacao
Daniel Castro

C Editorial
orpo Editoria URL: http://www.ipea.gov.br

Editor

Marco Antonio Freitas de Hollanda Cavalcanti Ouvidoria: http://www.ipea.gov.br/ouvidoria

Coeditores
Miguel Nathan Foguel
Mauricio Cortez Reis

Membros

Carlos Henrique Leite Corseuil
Eduardo Pedral Sampaio Fiuza
Elcyon Caiado Rocha Lima
Eustaquio José Reis

Fernando Veloso

Lauro Roberto Albrecht Ramos
Rodrigo Reis Soares

Samuel de Abreu Pessda

Secretaria-Executiva
Angélica Ferreira de Barros



volume 39 | niimero 3 | dezembro 2009

pesquisa e planejamento
econdémico = ppe

Ipea



© Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada — ipea 2009

Pesquisa e Planejamento Econdmico v. 1 —n.1 —jun. 1971.

Rio de Janeiro: Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada, 1990 — v. — quadrimestral.
Titulo anterior: Pesquisa e Planejamentov. 1, n. 1 e 2, 1971

Periodicidade anterior: semestral de 1971-1975.

1. Economia — Pesquisa — Periddicos. 2. Planejamento Econémico — Brasil. I. Brasil.
Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada.

ISSN - 0 100-0551 CDD 330.05
33(81) (05)

As opinides emitidas nesta publicacdo sdo de exclusiva e de inteira
responsabilidade dos autores, ndo exprimindo, necessariamente, o ponto
de vista do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada ou o da Secretaria
de Assuntos Estratégicos.

E permitida a reproducdo dos textos deste volume e dos dados nele
contidos, desde que citada a fonte. Reproducdes para fins comerciais sao
proibidas.



SUMARIO

COMPORTAMENTO DOS PRECOS NO BRASIL: EVIDENCIAS

UTILIZANDO MICRODADOS DE PRECOS AO CONSUMIDOR
Rebecca Barros e Silvia Matos

A IMPUTACAO DA RENDA DO NAO

TRABALHO NA PESQUISA MENSAL DE EMPREGO 365
Rafael Perez Ribas e Ana Flavia Machado

RESERVAS INTERNACIONAIS PARA O BRASIL:

PATAMARES OTIMOS E CUSTOS FISCAIS 397
Christian Vonbun

ESCOLARIDADE E DIFERENCIAL DE RENDIMENTOS

ENTRE O SETOR PRIVADO E O SETOR PUBLICO NO BRASIL
Breno Braga, Sergio Firpo e Gustavo Gonzaga

LONGE DOS PARTIDOS E PERTO DA FEDERACAO:

341

431

UMA AVALIACAO DOS GASTOS MUNICIPAIS NA SAUDE PUBLICA

Thiago Caliari, Ricardo Machado Ruiz e Ana Maria H. C. Oliveira

465






NOTA DO CORPO EDITORIAL

A Editoria da revista Pesquisa e Planejamento Econémico relaciona a sequir, com o merecido
destaque, os membros da comunidade académica brasileira que, na condicdo de referees,
colaboraram em 2009 para a preservacao da qualidade desta publicacéo.

Adelar Fochezatto, Adolfo Sachsida, Ajax Moreira, Alexis Maka, Alex Luiz Ferreira, Ana
Flavia Machado, Ana Licia Kassouf, Ana Luiza Barbosa, André Filipe Zago de Azevedo, André Luiz
Chagas, André Reisen, Antonio Carvalho Campos, Antonio Carlos Fioréncio Cunha, Aguinaldo
Nogueira Maciente, Angelo Costa Gurgel, Bernardo Queiroz, Betania Peixoto, Bruno Aurichio,
Carlos Enrique Gutierrez, Carlos Ferreira, Carlos Henrique Leite Courseuil, Carlos Wagner de
Albuquerque Oliveira, Celso Campos, Claudio Hamilton Matos dos Santos, Cleomar Gomes,
Christian Vonbun, Cristiano Fernandes, Cristine Pinto, Daniel da Mata, Daniel Santos, Danielle
Carusi, Denise Lobato Gentil, Edson Paula Domingues, Eduardo Pedral Sampaio Filza, Elaine
Toldo Pazello, Elcyon Caiado Rocha Lima, Emerson Marinho, Enlinson Mattos, Eurilton Araujo,
Eustaquio José Reis, Fabiana Rocha, Fabiana de Felicio, Fabio Giambiagi, Fabio Soares, Fabio
Waltenberg, Fabricio Linhares, Fernando Botelho, Fernando Holanda Filho, Fernando Oliveira,
Fernando Perobelli, Fernando Puga, Fernando Veloso, Flavia Chein, Flavia Graminho, Gabriel
Hartung, Guilherme Irffi, Guilherme Oliveira Lima Marques, Gustavo Franco, Gustavo Gonzaga,
Hamilton Kai, Heleno Pioner, Hondrio Kume, Heron do Carmo, Jaimilton Carvalho, Joana Monteiro,
Joaquim Bento Ferreira Filho, Jodo Azevedo, Jodo Manoel Pinho de Mello, Jodo Paulo Faleiros,
Jodo Sicsu, José Gustavo Feres, José Francisco Soares, José Luiz Rossi Junior, José Pereira, José
Raimundo Carvalho Junior, Juliano Assuncao, Lauro Roberto Albrecht Ramos, Leonardo Carvalho,
Leonardo Monastério, Luciano Oliveira, Luiz Alberto D'Avila de Araujo, Luiz Fernando Rangel, Luiz
Fernando de Paula, Luiz Guilherme Scorzafave, Manoel Carlos Pires, Marcelo Cunha Medeiros,
Marcelo Mello, Marcelo Portugal, Marcio Antonio Salvato, Marcio Cruz, Marcos Mendes, Marcos
Rangel, Maria Araujo, Maria Carolina Lima, Maria Dolores Diaz, Mario Jorge Mendonca, Marta
Castilho, Mauricio Bittencourt, Mauricio Zevallos, Naércio Aquino Menezes-Filho, Napoledo
Silva, Nelson Leitdo Paes, Nelson Silva, Oswaldo Fonseca, Paulo Augusto Britto, Pedro Olinto,
Phillippe Leite, Priscilla Tavares, Rafael Osorio, Rafael Ribas, Ralph Silva, Raul Silveira Neto, Regina
Madalozzo, Renato Perim Colistete, Renaut Michel Barreto e Silva, Ricardo Ehlers, Ricardo Pereira,
Roberto Tatiwa Ferreira, Roberto Meurer, Roberto Pires Messenberg, Rodolfo Hoffmann, Rodrigo
Menon Simdes Moita, Rodrigo Moura, Rodrigo Reis Soares, Romero Rocha, Ronaldo Seroa da
Motta, Rosane Mendonca, Rosangela Cavaleri, Roseli da Silva, Rudi de Castro, Samuel de Abreu
Pessoa, Sandro Carvalho, Sergei Soares, Sergio Firpo, Sérgio Kannebley Jr., Sergio Sakurai, Simone
Wajnman, Solange Gouvéa, Steven Helfand, Thomas Wu, Victor Gomes e Silva, Vera Licia Fava,
Vladimir Ponczek, Waldyr Areosa.






COMPORTAMENTO DOS PRECOS NO BRASIL: EVIDENCIAS
UTILIZANDO MICRODADOS DE PRECOS AO CONSUMIDOR*

Rebecca Barros**
Silvia Matos ***

Utilizando uma base de microdados inédita, este trabalho apresenta as principais caracteristicas do com-
portamento de precos individuais para a economia brasileira. Acima de todas as economias j& analisadas,
o Brasil possui uma frequéncia mediana de variacdo de precos de 54,8%, o que implica, pela mensuracao
indireta, uma duracdo de 1,3 més. Assim como as evidéncias internacionais: /) o comportamento dos precos
entre os produtos é heterogéneo; ii) ndo ha evidéncia de rigidez para baixo nos precos; e iii) as variacdes
individuais de precos séo de grande magnitude se comparadas aos resultados agregados.

1 INTRODUCAO

O comportamento dos pregos individuais acarreta uma série de desdobramentos
cujos impactos tedricos sao amplamente debatidos na literatura, mas cujas evi-
déncias empiricas ainda carecem de maior investigagdo. A falta de compreensao
sobre o comportamento individual dos precos dd margem a distintas abordagens
para a andlise de aspectos que vao desde a velocidade e intensidade de transmissao
da politica monetdria aos movimentos da taxa de cAmbio real. Além disso, po-
demos ainda mencionar que o melhor entendimento da estratégia de price setting
das firmas levaria ao aprimoramento da modelagem tedrica, cujas abordagens e
conclusdes podem sofrer alteragdes expressivas na presenca de fatos estilizados
constatados pela literatura empirica.

A auséncia de estudos que pudessem apresentar empiricamente um diagndstico
do processo de defini¢io e o grau de rigidez de pregos nos paises deveu-se menos a
relevincia do tema e mais 4 indisponibilidade de informagoes estatisticas no nivel de
microdados que pudessem servir de base para estas andlises. H4 até bem pouco tempo
os dados disponiveis permitiam apenas a realizagio de estudos pontuais, concentrados
em mercados especificos, nao havendo possibilidade de realizar andlises generalizadas aos
diversos setores da economia.' Estes, por sua vez, apontavam para a existéncia de uma
rigidez de pregos elevada, onde, em média, os precos se modificavam a cada 12 meses.

* Os autores agradecem a equipe do Instituto Brasileiro de Economia da Fundacdo Getulio Vargas (Ibre/FGV), em especial a Andre
Furtado Braz e Jo&o Luis Ferreira Chaves o apoio metodolégico e computacional. Os autores também agradecem os comentérios e
sugestdes de dois pareceristas andnimos. Os erros remanescentes sdo de responsabilidade dos autores e as opinides expressas ndo
refletem as posicées da FGV ou do Ibre.

** Doutora em economia (EPGE/FGV) e economista do Ibre/FGV.
*** Doutoranda em economia (EPGE/FGV) e economista do Ibre/FGV.

1. Cecchetti (1986), Carlton (1986), Blinder et al. (1998), entre outros.
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Esse campo de estudo ganhou impulso recentemente devido ao acesso dos
pesquisadores a microdados abrangentes, normalmente associados as pesquisas de
indices de pregos ao consumidor (IPCs) dos paises. Bils e Klenow (BK) (2002),
valendo-se de dados do Bureau of Labor Statistics (BLS), utilizados para a cons-
tru¢io do Consumer Price Index (CPI) americano, deram inicio a esta nova
geragdo de artigos. Esse estudo alterou dramaticamente o consenso predominante
até entdo, pois concluiu que a dura¢ao média dos pregos era de apenas 4,3 meses
e nao mais de 12 meses. Simultaneamente, uma série de estudos utilizando bases
de dados similares para diversos outros pafses comegou a surgir, ainda sem chegar
a conclusoes definitivas, porém aprimorando sensivelmente a compreensio acerca
do tema. Antigos elementos estao finalmente sendo investigados empiricamente,
como a heterogeneidade setorial, a assimetria e as magnitudes de variagoes de
precos entre os produtos.

Os estudos empiricos foram realizados para pafses em perfodos e condigoes
inflaciondrias distintos, mas o caso brasileiro, que conta com um manancial de circuns-
tAncias propicias a esses estudos, pouco foi contemplado. Em Barros e Schechtman
(2001) foram feitas andlises sobre a distribui¢io de pregos dos itens que compdem o
IPC do Instituto Brasileiro de Economia da Fundagao Getulio Vargas (Ibre/FGV),
mas ainda sem explorar os microdados. Ferreira (1994) procurou testar a existéncia
de rigidez para o caso brasileiro utilizando uma pequena amostra de dados desagre-
gados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Mais recentemente,
Gouvéa (2007), utilizando uma significativa amostra para os microdados do Ibre/
FGYV, iniciou as investigagdes para o Brasil. Finalmente, Lopes (2008) investigou o
caso da cidade de Sao Paulo utilizando dados da Fundagao Instituto de Pesquisas
Econémicas (Fipe).

A cobertura da amostra do presente estudo, com continuidade nos itens
elementares, abrange o periodo de abril de 1996 a agosto de 2007, e, portanto,
até onde temos conhecimento, ¢ o maior horizonte de tempo com dados de fre-
quéncia mensal j4 utilizado neste tipo de pesquisa. Adicionalmente, devido a uma
particularidade metodolégica do IPC/FGYV, a coleta de pregos para uma grande
parte dos produtos ocorre decendialmente, permitindo, portanto, investigagoes
em frequéncias superiores as mensais.”

No periodo analisado, a inflagao brasileira atravessou uma fase de grande
oscilagao dentro do horizonte observado. Até dezembro de 1998, o Brasil vivia
sob o regime de cimbio fixo, rompido em janeiro de 1999 apds nao mais resistir
as sucessivas crises cambiais internacionais. Nesse momento, o pafs experimentava
os menores niveis inflaciondrios jamais vistos em décadas. Em particular, o més
de janeiro de 1999 foi o que apresentou a menor inflagao acumulada em 12 meses

2. Este artigo ainda ndo contempla as analises com frequéncia superior a mensal.
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pelo IPC/FGV de todo o periodo analisado — 1,0%. Em seguida, apds sofrer o
impacto da desvalorizagio cambial do real de mais de 50% contra o délar, a in-
flacdo estabilizou-se, a partir do ano de 2000, em torno dos 6%, e seguiu nessa
trajetdria até meados de 2002.

Com a retomada da pressao cambial devido as incertezas com a politica a
ser adotada com a provével vitéria do partido de oposi¢ao, iniciou-se um novo
periodo de elevagio inflaciondria, dessa vez muito mais pujante, que culminou
com a sua elevagdo a 16,9%, em maio de 2003. Dissipadas as desconfiangas apds
a adogio de politicas macroecondmicas ortodoxas, a inflagao retoma o caminho
da estabilidade e inicia o seu processo de arrefecimento, atingindo, no final do
periodo amostral, valores préximos dos 4,0% ao ano (a.a.).

Analisar o impacto dessas oscilagdes macroecondmicas na estratégia de pre-
cificagdo das firmas nio ¢ o objetivo deste trabalho, que se resume a documentar
os principais fatos estilizados relativos a0 comportamento dos pregos ao consu-
midor no Brasil, no periodo da amostra. A pretensao deste trabalho ainda nio foi
explorar essas particularidades, e sim suprir uma lacuna empirica e apresentar os
principais fatos estilizados sobre o processo de defini¢ao de pregos ao consumidor
final no pais.’ Esta é a primeira vez que o conjunto de dados contendo 100%
dos itens elementares utilizados para a construgao do IPC/FGV foi investigado,
portanto, era imprescindivel, neste momento, consolidar o conhecimento acerca
das caracteristicas fundamentais dos pregos da economia brasileira antes de iniciar
estudos mais especificos.

O objetivo deste artigo ¢ descrever alguns dos principais fatos estilizados do
comportamento dos pregos ao consumidor no Brasil, em linha com a literatura
nacional e internacional de evidéncias microecondmicas de price-setting. Ao longo
do artigo, serdo citadas as motivagdes para que se justifique a relevincia de se es-
tudar cada um desses fatos, porém sem o propésito de exaurir os desdobramentos
de cada tdpico na literatura tedrica ou empirica da 4rea.

De todas as economias j4 cobertas por esse tipo de estudo, a economia bra-
sileira apresentou a maior frequéncia de variagio de pregos. No caso brasileiro,
pelo menos, metade das firmas modifica seus pregos em 54,8% dos meses, o que
implica uma duragdo mediana de 1,3 més.

As taxas de variagdo de pregos individuais sao de grande magnitude se comparadas
ao valor da inflagao agregado. Isto nao contraria os modelos de custo de ajustamento
a la custo de menu, e pode ser explicado pela elevada presenca de variagoes negativas
de pregos, que respondem por mais de um tergo das modificagoes mensais.

3. Para uma analise do comportamento dos precos e 0 ambiente macroecondmico, ver Barros, Bonomo, Carvalho e Matos (BBCM)
(2009).
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A presenca de heterogeneidade setorial, consenso na literatura empirica,
foi corroborada também para o caso brasileiro. Temos como exemplo o caso dos
alimentos 7z natura, liderando a lista, com 66,2% dos seus itens variando a cada
més. Enquanto isso, no outro extremo, hd os itens como servigos médicos, cuja
frequéncia de variacao foi de apenas 5,0%. Agrupando as estatisticas para os 12
meses do ano, nao encontramos evidéncia de sazonalidade nos dados agregados.

O restante deste artigo estd organizado como se segue. A segao 2 descreve
em detalhes o banco de dados utilizado no trabalho e os tratamentos estatisticos
realizados na base. Em seguida, a se¢do 3 apresenta os fatos estilizados para a
economia brasileira. Na se¢io 4 ¢ feito um estudo comparativo com as evidéncias
internacionais. Por fim, a se¢do 5 apresenta as conclusdes e possiveis extensoes da
linha de pesquisa na drea.

2 DESCRICAO E TRATAMENTO DA BASE DE DADOS

2.1 Descricdo da base de dados do IPC/FGV

A base de dados deste trabalho foi composta a partir dos pregos utilizados para
calcular o IPC pelo Ibre/FGV. O Ibre/FGV calcula o IPC desde 1944, mas infe-
lizmente os dados primdrios nio foram armazenados para todo esse periodo. Por
outro lado, os dados atualmente disponiveis abrangem mais de 11 anos de pesquisa
sistemdtica, de margo de 1996 a agosto de 2007, com a cobertura de 100% do IPC
brasileiro, totalizando mais de 9 milhées de cotagoes de pregos de itens ativos, isto
é, que estavam fazendo parte efetivamente do cdlculo do IPC no momento.*

Todos os dados utilizados referem-se aos itens mais desagregados da cesta
de consumo utilizada para o célculo do IPC e foram coletados diretamente pela
equipe de coletores do Ibre/FGV nos locais de compra, seja através de palm rops,
seja através do preenchimento de formuldrios. Utilizando o jargao interno do Ibre/
FGYV, nos referiremos a esses itens individuais como “insumos” a partir de agora.

Os insumos so identificados por uma chave, através da qual ¢ possivel obter
a completa descrigao de caracteristicas do produto, como marca, tamanho, em-
balagem, modelo, além da cidade, do bairro e do estabelecimento onde foi feita a
coleta. Pode-se citar como exemplo do grau de detalhamento da informagao sobre o
insumo o sabao em p6 em embalagem de 500g da marca Omo do tipo multiagao,
no supermercado X, localizado no bairro Y da capital Z.

Adicionalmente, a cotagdo de prego ¢ registrada com data precisa da coleta,
e ndo apenas o més de referéncia, e pode vir acompanhada de comentdrios que os

4. Em BBCM (2009) esta restricdo é retirada e é utilizada uma base também com os itens inativos, totalizando mais de 22 milhdes de
cotacbes de precos.
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coletores s3o instruidos a inserir caso haja algum movimento atipico nos pregos
ou algum fato relevante que merega uma justificativa adicional.

Por se tratar de unidades de bens e servigos mais desagregadas do IPC,
os insumos nao constituem em si uma categoria publicada do indice e, dessa
forma, nio possuem uma estrutura de ponderagio associada a eles. Por sua
vez, conjuntos de insumos sio agregados para compor os chamados produtos
e estes, sim, possuem uma estrutura de ponderagdo estabelecida através das
Pesquisas de Or¢amento Familiar (POFs) realizadas periodicamente pelo Ibre/
FGV. Atualmente o IPC/FGV ¢ formado por 456 produtos, constituidos por

aproximadamente 135 mil insumos.

Desde a década de 1990, ao longo de cada més, trés versdes do IPC sdo pro-
duzidas e diferem entre si apenas pela periodicidade da coleta. Dessa forma, uma
larga parte dos insumos, mais especificamente os insumos referentes a alimentagio,
higiene e limpeza, é coletada a cada dez dias.” A consequéncia disso ¢ que, até
onde temos conhecimento, essa ¢ a nica base de dados que permite a realizagao
de estudos com frequéncia superior 2 mensal.®

A cobertura geogrifica do IPC variou durante o periodo de andlise. Até
dezembro de 2000, o indice era calculado apenas para as regides metropolitanas
(RMs) do Rio de Janeiro e S3o Paulo. A partir de janeiro de 2001, dez outras
grandes capitais foram inseridas no cdlculo: Belém, Belo Horizonte, Brasilia, Curi-
tiba, Floriandpolis, Fortaleza, Goi4nia, Porto Alegre, Recife e Salvador. Por fim,
desde margo de 2005, a pesquisa nas cinco menores cidades foi descontinuada, e
atualmente a pesquisa abrange as sete maiores capitais do pais.”

E importante destacar que durante o periodo de cobertura, h flutuagées no
ndmero de insumos coletados, seja pela variagio da cobertura geogréfica seja por
novas inclusoes/exclusdes de insumos. Entretanto, esses movimentos nao implicam
perda de encadeamento, uma vez que as chaves de cada insumo s3o mantidas e a
comparabilidade preservada. Claro que a exclusdo ou a incluso de novos insumos
gera problemas de truncagem 2 direita ou 2 esquerda, mas ao menos fica garan-
tido que as comparagoes de precos sejam realizadas exatamente entre os mesmos
insumos ao longo do tempo, e em nenhum momento enfrentamos questdes de
substitui¢ao, comuns a outras bases de dados.

5. Mais recentemente o IPC/FGV passou a ser calculado semanalmente, o que elevou ainda mais a frequéncia de coleta no mesmo
estabelecimento num determinado més.

6. A coleta de dados para o IPC do México, cujos microdados foram utilizados por Gagnon (2007), é realizada semanalmente, mas os
dados sdo agregados e armazenados mensalmente e ndo ha registro das informacdes semanais.

7. Foi descontinuada a pesquisa nas cidades de Belém, Curitiba, Floriandpolis, Fortaleza e Goiénia.
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2.2 A estrutura de ponderacao dos dados

Como dito anteriormente, a amostra de dados se estende de abril de 1996 a agosto
de 2007. Nesse periodo, o Ibre/FGV realizou trés POFs, cujos resultados foram
postos em prdtica nos anos de 1999, 2001 e 2004. Entre os periodos das POFs,
os pesos dos produtos sao modificados mensalmente de acordo com a dindmica
de pregos relativos, como prevé a metodologia de Laspeyres base mével, da qual
o IPC se utiliza.

Decidimos utilizar como estrutura de ponderagao os pesos da tltima POF
do periodo, ou seja, janeiro de 2004. Os resultados apresentados neste trabalho, a
menos que previamente mencionados, serdo referentes & mediana ponderada dos
dados agregados excluindo os pregos administrados.

2.3 O tratamento da base de dados

Antes de iniciarmos a andlise, faz-se necessdrio o tratamento da base de dados
bruta, visto que os dados nela contidos ainda nao foram submetidos a nenhum
processo de critica ou avalia¢ao do seu conteddo. Apesar de os pesquisadores de
campo serem instruidos a verificar atentamente os pregos coletados entre duas
visitas ao estabelecimento pesquisado, eventualmente podem ocorrer falhas na
armazenagem dos dados. Além disso, as constantes inser¢ao e exclusao de novos
insumos podem viesar o resultado final das estatisticas computadas.

Realizamos diversos procedimentos de tratamento da base, tanto no sentido
de excluir cotagoes consideradas outliers quanto no de filtrar da amostra insumos
pouco significativos por serem pouco longevos ou por possuirem poucas observa-
¢oes vdlidas de precos.

A extensio da base de dados nos permitiu ser conservadores nesse tratamento,
de forma a garantir plena seguranca nos dados efetivamente utilizados. A seguir
descrevemos em mais detalhes tais procedimentos.®

2.3.1 Exclusdo de insumos com curto periodo de observacao

Por se tratar de uma pesquisa cujo objetivo principal ¢ o de identificar as ca-
racteristicas dos precos dos produtos no varejo, ¢ o fato de observarmos que as
estatisticas s3o intertemporalmente sensiveis, procuramos trabalhar apenas com
insumos que apresentassem uma trajetéria longa o suficiente para que os resulta-
dos encontrados tivessem representatividade estatistica.

De forma ad hoc, excluimos da amostra os insumos que nao possufam tra-
jetéria superior a 5 anos de observagao, ou seja, 60 meses. Acreditamos que este

8. Nas analises apresentadas ndo consideramos imputagéo de precos nao observados. Ver BBCM (2009) para uma discussao detalhada
sobre o assunto.
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seja um perfodo extenso o suficiente para garantir confiabilidade estatistica para
as nossas andlises. De um total de 135.434 insumos, foram preservados 31.774
na amostra.

2.3.2 Exclusdo de insumos com poucos precos validos observados

Outro fator que procuramos evitar foi o da inclusao de insumos com poucos
pregos vélidos, dessa forma excluimos aqueles que continham mais de 30% dos
meses sem cotagdo de pregos. Ademais, retiramos da amostra insumos cuja ausén-
cia sequencial de pregos tenha se mantido por um periodo superior a 12 meses.

O objetivo desse tratamento, além de procurar evitar viesar as estatisticas, foi
também o de garantir que estdvamos tratando efetivamente de insumos vilidos.
Em conversa com os coordenadores da pesquisa de pregos do Ibre/FGV, fomos
instruidos a proceder dessa forma, visto que nio era esperado que um insumo
pudesse manter-se sem informagio por um perfodo elevado e em seguida voltar
a ter cotagdes sem que suas caracterfsticas individuais fossem alteradas (ou seja,
deveriam ser considerados como outro insumo). Esses procedimentos eliminaram
outros 2.207 insumos, resultando em um total de 29.537 insumos efetivamente
utilizados para os cdlculos dos resultados apresentados neste trabalho.

A principio, esses tratamentos podem parecer extremamente rigorosos, mas desta-
camos que ainda dispomos, em média, de 65 longas e compactas trajetdrias individuais
de pregos para representar cada produto do IPC, niimero bastante representativo.

2.3.3 Tratamento de outliers

O tipo de falha nas cotag¢es de pregos mais comum ¢ o gerado por erro de digi-
tagao, sendo o exemplo mais frequente a falha na digitagao das unidades.” Neste
caso, nao hd como verificar se houve tal falha a nao ser pela consulta ao coletor,
que ¢ feita apenas no momento do fechamento do indice mensal. Entretanto, mes-
mo que confirmado o problema, nao hd uma corre¢io dessas cota¢des no Banco
de Pregos, o que as mantém intactas assim como foram coletadas.

Para solucionar essa e outras modalidades de erro humano na imputagio dos
dados, adotamos um critério ad hoc, similar ao adotado por Klenow e Kryvstov (2008),
que foi o de excluir da amostra cotagdes cujos pregos excedessem o fator de dez para
nimeros superiores e nove para inferiores com relagao ao seu antecessor.

2.3.4 0 tratamento dos descontos temporarios de precos (promocdes)

Dentro da literatura de price setting hd um grande debate sobre como tratar os
descontos tempordrios de precos, a forma como eles se comportam e se devem

9. Por exemplo, um produto que custava R$ 1,99 é registrado como tendo preco de R$ 19,9.
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ou ndo ser considerados nos cdlculos das estatisticas da 4rea. Trabalhos recentes
mostram que as promogdes representam parcelas significativas das variagoes de
pregos de varejo. De acordo com Klenow e Kryvstov (2008), elas representam
11% das cotagbes e 20% das variagoes de precos sio devidas a elas nos Estados
Unidos. Nakamura e Steinsson (2008) encontraram que a frequéncia mediana
de variagdo de pregos também nos Estados Unidos pode se alterar de 8,7% para
19,4%, dependendo do tratamento dado a esses descontos tempordrios. Para o
Brasil, Barros e Ayres (2009) encontraram que as promogoes podem representar
mais de 7% das cotacdes de pregos e ser responsdveis por cerca de 20% das mu-
dangas de precos.

Se as promogdes devem ou nao ser consideradas na andlise ainda nio é con-
senso na literatura, e é uma drea ainda a ser explorada em maior profundidade.
Nao ¢ ambicao deste artigo abordar o tema e, diante disso, optamos por excluir
da andlise os pregos promocionais.

Definimos como promogio, assim como Kackmeister (2002), todo evento
onde os precos se reduziam em um determinado més e revertiam ao mesmo nivel
no més subsequente. Mais especificamente:

n —
Lo = & caso

n o n n n
pjt—l - pjt+1 € pjt—l > ppmm,jt

Obviamente este é um critério que ¢ passivel de criticas, e poderia ser estendido
para comportar retornos a pregos diferentes do anterior as promogoes. Entretanto
¢ 0 que acreditamos ser mais conservador e mais apropriado, do nosso ponto de
vista, dentro do escopo deste artigo.

2.3.5 O tratamento dos bens administrados

O Brasil possui em seu IPC produtos com pregos que ficaram conhecidos como
pregos livres, que s3o os que tém a sua variagdo derivada a partir das forgas de
mercado; e os administrados, cujos limites s3o definidos em esferas estatais, ou
por contratos predefinidos de médio e de longo prazos. Estes tltimos, pela natu-
reza da construgio de seus pregos, possuem uma baixa frequéncia de variagao, em
geral de um ano. Atualmente, em torno de 30% da ponderag¢do dos produtos do
IPC s3o de bens cujos precos s3o considerados administrados.

A sua exclusdo para o cdlculo das estatisticas é um tema também controverso,
visto que a sua ortogonalidade com o nivel de atividade econémica ¢ discutivel.
Embora os pregos desses produtos apresentem uma inércia maior e respondam mais
lentamente as pressoes de oferta e demanda de mercado, eles nio sao dissociados
do ritmo da economia no médio prazo.
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Dessa forma, decidimos computar as estatisticas agregadas excluindo os
produtos administrados, contudo, calculamos os resultados considerando tam-
bém a sua inclusdo. Esses resultados serao apresentados sempre que se mostrarem
relevantes.

3 EVIDENCIAS EMPIRICAS PARA O BRASIL

A seguir sao apresentados os principais resultados empiricos encontrados no tra-
balho. Esses resultados sao sensiveis as hipéteses utilizadas tanto no tratamento
da base de dados quanto na metodologia de cdlculo das estatisticas de tendéncia
central dos dados.

3.1 Resultados agregados

Sejam 7 =1,..., V os produtos do IPC e j = 1...., / os insumos de cada um desses produ-
tos a cada més ¢ = 1,..., 7. Dessa forma, p;, refere-se ao prego do insumo j relativo ao
produto 7 coletado no més z. Para manter a coeréncia, trabalharemos, neste momento,
apenas com as tltimas cotagdes de precos a cada més, ou seja, quando houver mais de
um, utilizaremos sempre o coletado mais préximo ao final do més.

3.1.1 Frequéncia de movimentos de precos

Em modelos macroecondmicos, em geral, a frequéncia de variagao de pregos estd
associada a velocidade de resposta dos indices de pregos a choques, idiossincrdticos
ou agregados, o que estaria diretamente ligado ao impacto real desses choques
na economia. Em modelos de time series mais recentes (BOIVIN, GIANNONI
e MIHOV, 2009; MACKOWIAK, MOENCH ¢ WIEDERHOLT, 2009) este
mapping nio se tem mostrado indiferente a natureza dos choques e, aparente-
mente, os {ndices responderiam mais rapidamente a choques especificos do que a
choques macroeconémicos. Essas recentes evidéncias, entretanto, nao reduzem a
relevancia de se estudar a frequéncia de variagoes de pregos, dada, principalmente,
a sua relagdo com a fungdo impulso-resposta dos precos a choques macroecon6-
micos.'

A frequéncia de variagdo de pregos neste trabalho foi calculada da seguinte
forma. Sejam:

Iy =1se pl,#pi epypi,#D e (1)

10. Como outro exemplo da relevancia de se estudar a frequéncia de movimentos de precos, é possivel mostrar, sob certas hipéteses,
que o grau de rigidez da economia pode estar diretamente relacionado a volatilidade das taxas de cambio real entre paises. Ver Kehoe
e Midrigan (2007).
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os indicadores da ocorréncia de variagao de cada insumo dentro do produto em
questao.

Para cada produto, a frequéncia de variagao de pregos no periodo amostral

foi definida como:
J

Sy
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pret il
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onde IV, representa o nimero de observagdes para as quais o indicador 7, foi
computado. Em seguida, esses resultados foram ponderados para compor os re-
sultados agregados do IPC como um todo."!

Os resultados encontrados indicaram uma elevada frequéncia de variagao
comparada aos nimeros internacionais. A frequéncia mediana de variagbes de
precos no IPC brasileiro é de 54,8%. Esse nimero se reduz para 46,7% se consi-
derarmos a média ponderada como medida de tendéncia central, refletindo o fato
de que hd produtos com baixa frequéncia numa cauda da distribui¢ao. A tabela 1
resume esses resultados.

Esses nimeros se alteram sensivelmente se incluirmos os produtos com pregos
administrados. De 54,8%), a frequéncia mediana se reduz a 43,5%, resultado espera-
do visto que os produtos administrados so reajustados com menor frequéncia.

IiiiEaLtAi;ticas agregadas ponderadas: excluindo bens administrados
Frequéncia de movimentos de precos (%) Magnitude (% de variacao)
Média Mediana Média Mediana
46,7 54,8 1,7 1,2
Frequéncia de movimentos de precos (% do total) Magnitude (% de variagdo)
Positiva Negativa Positiva Negativa
61,0 39,0 5,2 =135

Duragdo implicita dos precos (meses)
Média Mediana

Continua Discreta Continua Discreta
3,6 4,2 1,3 1,8

Fonte: Elaboracdo propria com base nos microdados de precos ao consumidor do Ibre/FGV.

11. As estatisticas foram computadas para cada produto apenas, ndo considerando desagregagdes em termos de insumos. Ver BBCM
(2009) para uma investigacao sobre o assunto.
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3.1.2 Assimetria da frequéncia de movimentos de precos

Do total da fragao média de variagao de pregos, 39,0% sio compostos de varia-
¢oes negativas e 61,0% de positivas, algo surpreendente se levarmos em conta o
ambiente econdmico brasileiro, com inflagées positivas. Com esse resultado é
possivel constatar que as variagdes de pregos nao sao simétricas, mas estao muito
distantes de caracterizar uma economia com rigidez para baixo de pregos.

Um dos principais motivos de se estudar a assimetria da frequéncia de mo-
vimentos dos pregos diz respeito a uma indicagao mais precisa da natureza dos
modelos tedricos mais aderentes a realidade empirica. Os resultados aqui encon-
trados confirmam as evidéncias internacionais e também contestam os modelos
tradicionais de rigidez, os quais assumem que as mudangas de precos se dariam
apenas em resposta a choques agregados, predominantemente positivos, em um
ambiente de inflagdo minimamente maior que zero (TAYLOR, 1980; CALVO,
1983; CAPLIN e SPULBER, 1987; DOTSEY, KING ¢ WOLMAN, 1999;
MANKIW e REIS 2002). Com isso, ganhariam respaldo empirico os modelos que
incluem choques idiossincrdticos como fatores fundamentais para as mudangas de

precos (GOLOSOV e LUCAS, 2007).

3.1.3 Duracao de precos

Na auséncia de heterogeneidade intertemporal e intersetorial, pode-se afirmar
que a estimativa da duragao dos precos seria uma das principais medidas para
representar o tamanho dos contratos em uma economia, o que naturalmente j&
justificaria uma investigagao desta varidvel. Na literatura de modelos macroeco-
noémicos microfundamentados, uma das questdes principais a ser respondida é
que tipo de modelo (puramente time-dependent, puramente state-dependent ou
qualquer combinagio entre esses dois extremos) encontraria mais respaldo na re-
alidade. Modelos time-dependent trazem uma implicagao de uma duragio fixa, j&
os state-dependent associam essa duragdo a situagdo momentinea da economia.

Existem algumas abordagens para se estimar essa medida. Neste artigo apre-
sentamos apenas os resultados da abordagem indireta, calculando-a através dos
resultados individuais das frequéncias. A abordagem direta necessita de um trata-
mento estatistico mais detalhado da amostra para considerar os casos de trajetérias
truncadas a direita e a esquerda.'” Gouvéa (2007) utiliza a abordagem direta para
analisar a duragio dos dados brasileiros, usando um subconjunto dos dados aqui
empregados. No entanto, ¢ importante ressaltar dois pontos importantes a respeito
do computo da duragio a partir do método implicito:

12. 0 célculo da duragao direta das trajetdrias de precos é obtido, em geral, a partir de trajetorias ndo censuradas, ou seja, trajetorias de
precos que sdo iniciadas e terminadas com uma variacdo de precos. Entretanto, ao descartar informacdo ha um risco de viés de selecao,
pois aqueles precos que ficam mais rigidos por mais tempo possuem maior probabilidade de serem censurados. Em BBCM (2009) sdo
apresentadas as duas metodologias.
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1) Por um lado é dificil derivar a distribui¢ao completa da duragio dos pregos.
De acordo com Baudry ez al. (2004), se as variacoes de pregos forem estaciondrias
e homogéneas na dimensao da cross-section, a inversa da frequéncia de variagao
de pregos converge para a duragio média, considerando a hipétese de variagao
discreta mensal dos pregos:

1
Iz )

Analogamente, considerando a possibilidade de variagao continua dos pregos,
temos que a duration do produto ¢ definida como:

Dur, =

ur, N .
In(1- fr")

2) Por outro lado, na presenca de heterogeneidade, a relagao entre frequéncia e
duragio agregada é alterada. A duragio calculada a partir da inversio da frequéncia
agregada é menor que a média das duragoes calculadas em nivel mais desagregado,
devido a desigualdade de Jensen.'® Dessa forma, apresentamos apenas as estatisticas
agregadas construidas a partir dos produtos.

)

Para a medida de dura¢do continua o produto mediano apresentou uma du-
ragdo de 1,3 més, ou seja, cerca de 50% dos produtos variam mensalmente." Em
termos médios, apresentados na tabela 1, esse ntimero se eleva substancialmente
para 3,6 meses, apontando mais uma vez para a dispersao existente na distribui¢ao
da frequéncia dos pregos entre os diferentes produtos e comprovando a presenga
de itens com elevada duragio na cesta do IPC.

De acordo com a medida discreta o produto mediano apresentou uma duragao
de 1,8 més, enquanto em termos médios essa estatistica se eleva substancialmente
para 4,2 meses.

3.1.4 Assimetria das taxas de variacdo de precos

Definindo as taxas de variacio:

no n n 6
ij,t_(pjt/pjt—l)_l ©)

13. A desigualdade de Jensen é dada por: (E(1/F) > 1/E(F)), onde E representa o valor esperado e F a frequéncia calculada. Em BBCM
(2009) sdo apresentadas as estatisticas agregadas calculadas a partir dos insumos individuais.

14. Considerando a estrutura de ponderacao do IPC.
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Em seguida, esses resultados foram agregados utilizando a estrutura de ponderagao
do IPC. A taxa média de variagio de pregos no periodo foi de 1,7% ao més (a.m.), re-
sultado acima da média mensal do IPC que foi de 0,5% no mesmo horizonte temporal.
A média de variagdes positivas foi de 5,2% contra 13,5% de variagdes negativas, o que
indica que as redug¢des de pregos, quando ocorrem, sdo de grande magnitude.”

Os nlimeros aqui encontrados mostram que as variagdes positivas e negativas sao
considerdveis, se comparadas aos resultados agregados, um ponto que favorece a possibi-
lidade de existéncia de algum custo de ajustamento de pregos do tipo custo de menu.

3.2 Heterogeneidade setorial

Todas as andlises realizadas até o momento basearam-se em estatisticas agregadas
para o IPC brasileiro. Entretanto, uma das conclusdes uninimes nos estudos j4 re-
alizados em outras economias ¢ o fato de existir uma grande heterogeneidade entre
os diversos setores econdmicos, de forma que qualquer agregagao levaria a interpre-
tagbes imprecisas dos resultados. O caso brasileiro nao fugiu a regra e hd evidéncias
de elevada heterogeneidade no comportamento dos diversos pregos no pafs.

A incorporagio da heterogeneidade setorial ¢ um dos fatores mais complexos
quando se discute o aprimoramento dos modelos macroeconémicos para mapear o
comportamento empirico observado, principalmente, em estudos de microdados
como este. Em particular, Carvalho (2006) deriva uma nova Curva de Phillips que
incorpora a heterogeneidade da rigidez de pregos entre os setores. Nesse caso, ele
encontra que choques monetdrios tendem a ter efeitos maiores e mais persistentes
em uma economia com firmas heterogéneas do que em uma economia com fir-
mas idénticas e 0 mesmo grau de rigidez real e nominal. O processo agregado de
ajustamento a choques nominais gerado pelo modelo neste caso é mais lento na
economia heterogénea em relagao 4 economia com apenas um dnico setor. Ademais,
ajustamentos macroecondmicos agregados mais lentos podem ser consistentes com
elevada velocidade de ajustamento observada nos microdados.

Portanto, a principal recomendagio de todos os estudos empiricos sobre rigidez
de pregos utilizando microdados ¢ que os modelos tedricos necessitam conter 20 menos

15. Neste caso, as variacdes nulas foram computadas como positivas.
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dois setores com caracteristicas de price setting distintas se quiserem replicar a economia.
Ao que foi possivel extrair desses estudos, a heterogeneidade setorial ¢ influenciada,
principalmente, pelo grau de suscetibilidade a choques de oferta, pela elasticidade renda
e prego da demanda e pelo estdgio de processamento industrial do bem em questao.

Na busca por agrupar os produtos em setores homogéneos, utilizamos o seguinte
critério: classificamos os produtos como livres e administrados, em seguida pelo grau
de comercializagio (comercializdveis e nao comercializdveis) e, por fim, pelo destino
dos produtos. Essa classificagao resultou em 17 classes, que acreditamos serem mais
homoggéneas e, portanto, mais apropriadas para analisar os resultados.

3.2.1 Heterogeneidade setorial: resultados

A tabela 2 apresenta os resultados agregados de acordo com o critério de classifi-
cagao apresentado. Como se pode observar, os dados brasileiros corroboram o fato
de que se faz necessdria a segmentagio setorial para replicar, em modelos tedricos,
a estrutura de pricing da economia.

TABELA 2
Estatisticas por classes de produtos
Frequéncia B Magnitude Frequéncia Magnitude
Duracéo’ Co -
(%) (Variacéo %) (% do total) (Variacdo %)

Média  Mediana  Mediana ~ Mediana Positiva Negativa  Positiva Negativa

Precos livres
N&o comercializaveis

Alimentacéo fora de casa 13,6 13,2 7,042 0,88 73,41 26,59 1,42 -15,04
Servicos de residéncia 26,9 38,2 2,078 1,09 60,42 39,58 2,37 -11,67
Servicos de transportes 24,0 1M1 8,483 0,83 60,53 39,47 2,12 -14,16
Servicos médicos 6,5 5,0 19,532 0,67 65,05 34,95 1,11 =21,06
Servicos pess. e rec. 12,9 10,3 9,196 0,65 61,07 38,93 2,84 -19,43
Servicos educacionais 10,7 9,6 9,956 0,71 76,54 23,46 0,97 -11,24
Comercializaveis
Alimentos in natura 62,4 66,2 0,922 4,62 52,33 47,67 17,54  =22,98
Alimentos processados 58,0 59,1 1,117 1,42 55,00 45,00 6,12 -11,60
Artigos de residéncia 44,5 48,9 1,489 1,27 56,75 43,25 526 —12,23
Vestuario 61,5 65,5 0,939 4,88 51,92 48,08 17,24 23,16
Leitura e recreacao 22,3 19,9 4,517 1,31 60,23 39,77 3,26 —15,82
Auto e acessorios 50,6 44,4 1,703 0,90 57,07 42,93 2,50 -6,83
Outras despesas 17,8 11,0 8,611 0,61 68,96 31,04 1,33 -10,18
Higiene e cuidados pessoais 43,1 45,4 1,652 1,35 56,30 43,70 4,99 -13,42
Combustiveis e lubrificantes 48,4 53,7 1,299 0,94 56,39 43,61 2,73  -6,75
Precos administrados
Servios federais 27,0 28,2 3,024 0,67 67,62 32,38 1,53  -8,02
Servicos muncipais 12,2 16,6 5,521 0,88 79,77 20,23 098 592

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos microdados de pregos ao consumidor do Ibre/FGV.
Nota: ' Continua em meses.
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Sob essa classificagdo, os alimentos 77 natura apresentaram a maior frequéncia
mediana, 66,2%, seguidos de perto pelo vestudrio com 65,5%. No extremo oposto,
os servigos, mais especificamente os servigos médicos, com 5,0% e os servicos edu-
cacionais com 9,6%, apresentaram uma reduzida frequéncia e, consequentemente,
uma duragao mais elevada, de 19,5 e 10,0 meses, respectivamente.

E possivel notar a heterogeneidade entre as classes também a partir da propor-
¢ao de reajustes positivos e negativos, por exemplo, enquanto quase mais de 75%
das variagbes dos servigos educacionais s3o positivos, a classe vestudrio possui uma
distribui¢do quase simétrica entre os aumentos e as redugdes de pregos.'® "

3.3 Hazard function

Finalmente, para completar a andlise descritiva dos fatos estilizados, utilizamos
uma abordagem nao paramétrica (Kaplan-Meier) da fun¢io de risco (hazard) na
amostra. A fung¢do de risco informa sobre a probabilidade da ocorréncia de um
determinado evento investigado (varia¢io de prego) condicionada a sobrevivén-
cia no tempo # Mais precisamente, ela fornece, para cada dura¢io, em meses, a
probabilidade de observamos uma nova variacio de prego.

Em termos matemdticos a fungao de risco 4(7) ¢ dada por:

_f0
h(t)= o)

em que /(#) é a fungdo de densidade de probabilidade de o prego variar no peri-
odo ze §(#) é a func¢ao de sobrevivéncia, a qual mede a probabilidade de o prego
nao variar pelo menos até o periodo z.

Em primeiro lugar hd diversos métodos de estimagao dessa fungdo, tais como
métodos paramétricos, semiparamétricos e nio paramétricos. Em particular, nos
métodos paramétricos e semiparamétricos o0 modelo amplamente utilizado ¢ o
modelo de risco proporcional, ou seja, a razio entre duas fungées de risco para
dois individuos distintos ndo varia com o tempo:

h(t1x) = h,(£)x,B)

onde Q(x, B) é alguma fungao de x, em que x representa um vetor de varidveis
explicativas e 3 o vetor correspondente dos coeficientes a serem estimados e que

16. Uma possivel explicagdo para a simetria da classe vestuario é a sazonalidade dos produtos comercializados, o que gera uma reducdo
significativa e generalizada de precos em periodos de mudanca de estacéo.

17. Os resultados desagregados para todos os produtos do IPC podem ser solicitados as autoras.
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descrevem como cada varidvel caracteristica afeta a probabilidade de variagao de
prego. Observa-se também que Q(x = 0,8) = 1 e /,(#) ¢ uma fungio risco quando
com x = 0, denominada baseline hazard function. O modelo é denominado propor-
cional, pois se as varidveis explicativas forem centralizadas, de forma que um item
com x = 0 tenha valores iguais s médias populacionais, entao /,(#) representard
a funcio risco de um item “médio” na popula¢io analisada. Consequentemente,
o efeito das varidveis explicativas é mensurado através da multiplicagao da fun¢ao
risco do item médio, 4, (#), por alguma fungao Q (x,) dos desvios das varidveis
explicativas de seus valores médios.

Por este método obtém-se o efeito marginal de cada uma das varidveis expli-
cativas sobre a fun¢ao de risco esperada. No método paramétrico, as fungoes espe-
cificas mais usadas para /(#) sao a exponencial, Weibull e log-logistica. A escolha
da distribui¢ao adequada deve ser feita com base nas caracteristicas de cada uma
delas e sua relativa adequagio ao fendémeno analisado. Em particular, a distribui-
¢do exponencial assume que a fungio risco é constante no tempo. Por sua vez, a
distribui¢ao de Weibull flexibiliza a parametrizagio exponencial, permitindo uma
funcio de risco crescente ou decrescente. J4 a distribui¢io log-logistica contempla
uma funcio de risco sem comportamento monotonico.

Este método possui algumas limitagoes. Por um lado ¢ necessdrio especificar
a fun¢io /70, por outro, quando hd presenca de heterogeneidade nao observada, as
estimativas obtidas podem ser viesadas. Como hd pouca flexibilidade na abordagem
paramétrica, esse procedimento ¢ pouco utilizado. Para contornar esse problema,
modelos ndo paramétricos ou semiparamétricos sao bastante utilizados. Em particular,
no modelo semiparamétrico de Cox, a fungao 4 (#) depende apenas do tempo, sem
possuir uma distribui¢ao paramétrica. O componente paramétrico do modelo é dado
pela fungao Q(x,B)= exp(x’B). Embora o procedimento de Cox dispense hipSteses
acerca da forma funcional da fungao 4, (#), a0 adotar a hipétese de proporcionalidade,
ela restringe a maneira pela qual as varidveis explicativas afetam a fungdo de risco.

Neste artigo optou-se por utilizar o método nao paramétrico de Kaplan—
Meier, de acordo com outros estudos similares para outros paises (DHYNE ez
al., 2006; DIAS, MARQUES e SILVA, 2005; HIGO e SAITA, 2007)."® Neste
método a estimagdo ¢ implementada sem que se faga nenhuma hipétese sobre a
distribui¢ao de probabilidade do tempo das fun¢es f(2) e S(7). Pela estimativa de
Kaplan-Meier a fungio de risco ¢ calculada como:

h(e) ="

nl

18. Serdo objeto de pesquisa futura duas alternativas de estimagdes da funcdo de risco que incorporam a heterogeneidade ndo obser-
vada entre os diversos produtos: uma abordagem semiparamétrica com especificacdo paramétrica da heterogeneidade (NAKAMURA e
STEINSSON, 2008) e uma estimacao paramétrica, mas que contemple uma especificacdo ndo paramétrica da heterogeneidade (ALVAREZ,
BURRIEL e HERNANDO, 2005).
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onde 7, representa o nimero de falhas registradas, ou seja, a quantidade de varia-
¢oes de pregos que ocorreram no instante # e 7, representa a populacio existente
antes que a mudanga ocorresse.

Em segundo lugar, ¢ importante ressaltar que diferentes teorias de price setting geram
diferentes formatos da fun¢io de risco. Como mencionado anteriormente, os modelos
microfundamentados de price setting podem ser classificados em dois grandes grupos:
modelos time-dependent e modelos state-dependent. No primeiro grupo a probabilidade
condicional de variagao de pregos depende apenas do perfodo ao qual o prego ¢ fixado,
ou seja, a hazard function tem um formato fixo em termos de duragio de prego. Em
particular, se estamos em um modelo de Calvo (1983), a fungao de risco é constante,
pois a cada perfodo apenas uma fragao das firmas ajustard os seus pregos. Por sua vez,
no modelo de Taylor, o valor da fun¢ao de risco é zero em todos os periodos exceto no
periodo prefixado no contrato. J4 no segundo grupo, a probabilidade condicional de
variagdo de precos depende das varidveis de estado da economia, como pregos relativos
e taxa de inflagio da economia. Em particular, no artigo de Dotsey, King ¢ Wolman
(1999) os autores mostram que a fungdo de risco é crescente no estado estaciondrio do
modelo apresentado, ou seja, quanto mais tempo o prego se mantém fixo, o prego re-
lativo observado se desviard do prego relativo 6timo, entao a probabilidade condicional
de variagao do preco se eleva 2 medida que este permanece constante.

De acordo com os resultados empiricos obtidos até entdo, a hazard agregada es-
timada mostrou-se decrescente, ou seja, haveria uma menor probabilidade de reajuste
de prego quanto maior for o periodo do dltimo reajuste, um resultado que contradiz
a teoria de rigidez de prego discutida anteriormente (ver gréfico 1). Esse resultado
pode ser explicado pelo viés de agregagao. Mais especificamente, se agregarmos um
bem que possui elevada flexibilidade de prego a outro bem com uma rigidez de prego
maior, a hazard agregada converge para a hazard do bem com maior duragao."”

Outro aspecto a ser ressaltado do grdfico 1 ¢ que existe maior probabilidade
de reajustes de precos apds 12 meses sem reajuste, o que indica a existéncia de
regras de reajustes de pregos & /a Taylor (1980), ou seja, alguns reajustes de pregos
ocorrem apenas nas datas prefixadas nos contratos.

Para reduzir o viés de agregacao, calculamos a fung¢ao de risco para cada classe
discutida anteriormente. Como esperado, observamos caracteristicas muito distintas
entre os diversos setores. Nos gréficos 2 e 3, apresentamos as fungdes de risco para as
classes de alimentos 772 natura e servigos educacionais, respectivamente. Note que nos
alimentos in natura hd alta probabilidade de reajustes nos primeiros meses logo apds
o ultimo reajuste, enquanto na classe de servios educacionais, esta probabilidade
¢ muito baixa, exceto em datas especificas que acreditamos que sejam as datas de
vencimento dos contratos (12, 18 e 24 meses).

19. Para a descriao deste resultado, ver Alvarez, Burriel e Hernando (2005).
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GRAFICO 1
Hazard function agregada
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Fonte: Elaboragdo propria com base nos microdados de precos ao consumidor do Ibre/FGV.

GRAFICO 2
Hazard function: classe selecionada — alimentos /in natura
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Fonte: Elaborago prépria com base nos microdados de precos ao consumidor do Ibre/FGV.

GRAFICO 3
Hazard function: classe selecionada — servicos educacionais
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Fonte: Elaboracdo propria com base nos microdados de pregos ao consumidor do Ibre/FGV.
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Para reduzir ainda mais o viés de agregagdo, estimamos pelo mesmo método
as hazard funcitons para cada produto que pertenca a classe alimentos in natura.
Mesmo assim, os principais resultados qualitativos permanecem. Resultado similar
foi obtido por Nakamura e Steinsson (2008), mesmo aplicando um método semi-
paramétrico de estimagio que inclui uma especificagao paramétrica para controlar
a heterogeneidade dos diversos produtos do CPI americano.

4 EVIDENCIAS INTERNACIONAIS

Como j4 haviamos mencionado, o inicio das pesquisas com microdados abran-
gendo a estrutura ampla de pregos ao consumidor se deu apenas recentemente,
mais especificamente com o artigo de Bils e Klenow em 2002. Esse artigo alterou
sobremaneira o consenso que até entdo prevalecera de que os pregos se modifica-
vam, em média, a cada 12 meses.

Utilizando a tdbua de Commodities and Services Substitution Rate, que mede,
entre outras coisas, a incidéncia mensal de variagdo de pregos a cada produto para
os anos de 1995 a 1997 do BLS, com uma cobertura em torno de 70% do CPI
americano, eles verificaram que a frequéncia mediana de variagdo de pregos era
de 20,9%, implicando uma duragio de 4,3 meses. Filtrando linearmente as pro-
mogdes, essa duragio elevava-se para 5,5 meses.”* Os resultados para os diversos
segmentos da economia mostraram-se heterogéneos, principalmente entre produtos
como os alimentos in natura e outros produtos com pouco valor adicionado ao
longo da cadeia produtiva e os mais industrializados. Os autores concluem que
a inflagdo seria mais voldtil e menos inercial do que previam os modelos de price
setting tradicionais & /a Calvo e Taylor.

Nakamura e Steinsson (2008) confrontaram os resultados de BK utilizando,
no lugar da tédbua de substitui¢oes, os dados do CPI Research Database, também
do BLS, que se constitui dos pregos efetivos para cada item elementar utilizado no
cdlculo do IPC americano. A frequéncia mediana encontrada para o periodo de
1998 a 2005 foi de 19,4%, resultando em uma duragio de 4,6 meses.

O tratamento dos descontos tempordrios foi realizado excluindo-se da amos-
tra os precos marcados com a anotagio de promogdes. Nesse caso, a frequéncia
mediana se reduziu substancialmente para 11,1%, provocando uma elevacio na

duragio para 11 meses, resultado similar ao consenso que prevalecia anteriormente
ao artigo de Bils e Klenow (2002).

Assim como os resultados encontrados para o caso brasileiro, Nakamura e
Steinsson (2008) nio encontraram evidéncias de rigidez para baixo nos pregos,
uma vez que constataram que um terco das varia¢des de precos seria negativo.

20. Os dados n&o permitiam um tratamento especifico para cada produto.
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Uma comprovagao adicional da relevincia do tema que aqui estudamos, além
dos esforgos individuais dos pesquisadores, é 0 empenho conjunto dos economistas
do Eurosystem (reunido de bancos centrais dos paises que utilizam o euro como
moeda) com a criagdo de um grupo de estudo na drea denominado Inflation
Persistence Network (IPN). A base de dados abrange informag¢ao dos IPC’s de
dez paises, coletadas pelo National Statistical Institutes (NSIs) local. Dhyne ez a/.
(2005) apresentam detalhadamente a cobertura temporal e o universo de produtos
analisados em cada pais.”

De acordo com essa base de dados, a frequéncia mensal de variagao de pregos
na zona do euro ¢ de apenas 15,1%, o que resulta em uma duragao de 13 meses.
A heterogeneidade entre os paises ndo se mostrou significativa. Entretanto, mais
uma vez, foi observada uma grande diferenga nos diagndsticos entre produtos,
resultado robusto que se manteve em todos os paises analisados.

Gagnon (2007) analisou os microdados de precos médios mensais para a
economia mexicana, computados pelo Banco do México para o periodo de ja-
neiro de 1994 a dezembro de 2004. Os dados mexicanos tém a particularidade
de abranger um momento econémico peculiar: em novembro de 1994, a taxa de
inflado, que estava em torno de 6,5%, atingiu 92% em abril de 1995 e, no ano
seguinte, reduziu-se novamente para valores inferiores a dois digitos.

O foco do trabalho foi menos o de gerar fatos estilizados e mais o de encontrar os
fatores determinantes para a frequéncia agregada dos pregos. Entretanto, ajustando os
dados para garantir comparabilidade com os estudos para a zona do euro e dos Estados
Unidos, Gagnon encontrou que a frequéncia média de variagao de precos para o México
situou-se entre os da economia americana (NK ainda nio havia sido publicado) e a
europeia, na maior parte do tempo. A menos do periodo de elevada inflagao, quando
foi de trés meses, a duragio de pregos mexicana situou-se entre seis e dez meses.

4.1 Comparacdo com o caso brasileiro

Para favorecer a comparabilidade entre os resultados internacionais e os encon-
trados para a economia brasileira no que diz respeito a frequéncia de variagoes
de pregos, construimos cestas de bens similares as utilizadas nos estudos acima
descritos. Nas tabelas 3 e 4, encontram-se os resultados para as frequéncias de
variagoes de prego agregadas entre os grupos e os tipos de bens de acordo com a
classificagdo utilizada nos diversos artigos citados.

Os resultados para o Brasil, agregados em grupos similares, confirmam a maior
volatilidade dos precos brasileiros, comprovada pelas estatisticas agregadas. A excecio
foram os energéticos, que, por uma particularidade da economia brasileira que

21. Alemanha, Austria, Bélgica, Finlandia, Franca, Itélia, Luxemburgo, Paises Baixos, Portugal e Espanha.
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possui boa parte dos precos dos seus combustiveis regulada, apresentaram uma
frequéncia abaixo da verificada nos Estados Unidos e paises da Zona do Euro.
q

TABELA 3

Comparacbes internacionais: agregacao 1

(Em %)

Brasil Zona do euro — IPN' Estados Unidos' México?
Abr./1996 — Jan./1995 — Jul./2000 -
Jan./1996 — dez./2000 )
ago./2007 dez./1997 jun./2002

Inflacdo média 6,50 1,60 2,30 4,40
Frequéncia por tipo de bem
Alimentos ndo processados 66,2 28,3 47,7 55,0
Alimentos processados 59,1 13,7 271 20,0
Bens industriais (ex. energia) 58,2 9,2 22,4 39,3
Energia 53,7 78,0 74,1 16,8
Servicos 11,3 5,6 15,0 8,9

Fonte: Elaboracao prépria com base nos microdados de precos ao consumidor do Ibre/FGY, Dhyne et al. (2005) e Gagnon

(2007).

Notas: " Inflation Persistence Network (IPN). Ver Dhyne et al. (2005).

2Ver Gagnon (2007).

TABELA 4

Comparacbdes internacionais: agregacao 2

(Em %)

Brasil Estados Unidos' México?
Abr/1996—  Jan/1995—  Mar/1995—  Jul/2000—  Jan./2003 —
ago./2007 dez./1997 fev./1997 jun./2002 dez./2004

Inflagdo média 6,50 2,30 27,90 4,40 3,80
Frequéncia por tipo de bem
Alimentacéo 58,9 25,3 39,5 35,2 33,8
Artigos de residéncia 48,9 26,4 27,1 17,5 17,2
Vestuario 65,5 29,2 27,0 14,4 9,1
Transporte 35,2 39,5 44,6 19,6 19,9
Servicos médicos 26,9 9,3 17,1 10,2 11,4
Recreacao 11,5 11,3 11,1 73 11,8
Qutros 32,2 11,0 20,1 14,6 15,2

Fonte: Elaboracéo propria com base nos microdados de precos ao consumidor do Ibre/FGV, Bils e Klenow (2002) e Gagnon (2007).

Notas: " Inflation Persistence Network (IPN). Ver Dhyne et al. (2005).
2Ver Gagnon (2007).
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5 CONCLUSAO

Os trabalhos desta linha de pesquisa ainda estao distantes de atingir uma matu-
ragdo. Mais especificamente, no caso de estudos com base na economia brasileira,
estes trabalhos estdo apenas se iniciando. De fato, o Banco de Pregos do Ibre/FGV
nunca havia sido explorado para fins de pesquisa até recentemente, e apenas servia
como alimentador para o cdlculo dos indices de precos da FGV.

Devido a recente viabilidade de estudos utilizando bases mais abrangentes
tanto no sentido intertemporal quanto interprodutos, ainda hd uma vasta gama
de questdes a ser explorada nesta literatura. Entre as que destacamos, e nas quais
estamos baseando as nossas préximas pesquisas, encontram-se: i) o desenvolvi-
mento de metodologias para reduzir o viés de agregacio; i) o desenvolvimento
de metodologias para computar estas estatisticas ao longo do tempo; 777) a andlise
da interdependéncia dessas varidveis com o nivel de atividade e consequentemente
com o grau de intensidade da politica monetdria; e 7v) em uma abordagem mais
microecondmica, a realiza¢io de um estudo acerca da motivagao e da dinimica
de pregos promocionais.

ABSTRACT

Using an original micro database, this paper presents the main stylized facts from individual consumer
price behavior in the Brazilian economy. Among all analyzed countries, Brazil has the highest median
frequency of price changes of 54.8% per month, which implies, through an indirect approach, a median
duration of 1,3 months. In accordance with the international evidence: i) we observe a marked degree of
heterogeneity in the price setting behavior; i) we do not find evidence of downward price rigidity; i) the
size of the individual price changes are large as compared to the aggregate measure.
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A IMPUTACAO DA RENDA DO NAO TRABALHO NA PESQUISA
MENSAL DE EMPREGO*

Rafael Perez Ribas**
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O painel da Pesquisa Mensal de Emprego (PME), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE),
é uma das bases de dados mais ricas do Brasil para investigacdes de fendmenos relativos ao mercado de
trabalho. Entretanto, seu questionario traz apenas informagGes relativas a renda do trabalho. Este artigo
propde uma nova forma de imputar a renda do néo trabalho utilizando um sistema de equacdes estimado
com base na Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD), também do IBGE. Além de descrever
o0 modelo de imputagdo e sua consisténcia, o artigo levanta alguns fatos estilizados sobre pobreza e
desigualdade em regides metropolitanas (RMs) brasileiras. Os resultados contemplam basicamente os
seguintes pontos: sazonalidade e tendéncia da pobreza e da desigualdade; taxas de transicdo para fora
e para dentro da pobreza; e comparagéo entre as incidéncias de pobreza cronica e pobreza observada.

1 INTRODUCAO

A pobreza, definida como uma situagao de incapacidade de suprir necessidades
bésicas, pode ser medida por intermédio de indicadores de renda ou de consumo
comparados a um valor minimo de referéncia ou linha de pobreza. No Brasil, a
disponibilidade quase anual da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios
(PNAD), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) que contém
informagdes sobre diversas fontes mensais de renda das familias, concretizou a
abordagem monetdria na mensurag¢io do bem-estar da populagao, particular-
mente com o uso da renda domiciliar per capita. Entretanto, a PNAD dispoe
de informagdes referentes somente ao més de setembro de cada ano e entrevista
as pessoas residentes em cada domicilio, uma dnica vez. Tal estrutura amostral
limita a investigagdo longitudinal de indicadores socioeconémicos, assim como a
andlise dinAmica de eventos compartilhados por cada familia ou individuo.

Neste sentido, a Pesquisa Mensal de Emprego (PME), também do IBGE, pode ser
uma base de dados mais rica para a investigagao de tendéncias, mobilidade e transi¢oes
socioecondmicas. A PME é uma pesquisa domiciliar de periodicidade mensal, que apre-
senta um esquema de amostragem igual ao do US Current Population Survey (CPS).
De modo a se ter maior seguranga nas comparagoes mensais de suas estatisticas

* Os autores agradecem a Paulo Picchetti, Fabio Monteiro Vaz, Guilherme Issamu Hirata e Marcelo Crtes Neri, por sugestées prévias a este
trabalho, e a Sergei Soares, Ana Maria Hermeto de Oliveira e a dois avaliadores andnimos, por criticas e sugestées ao presente artigo.

** Doutorando em Economia da University of lllinois at Urbana-Champaign (UIUC).

*** Professora Associada do Departamento de Ciéncias Econdmicas da Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG).
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e sem impor cansago aos informantes por serem entrevistados repetidas vezes, a
PME adota um esquema de rotagao de painéis. Esse esquema de rotagao, chamado
4-8-4, determina que um mesmo domicilio seja entrevistado durante quatro meses
seguidos, ficando fora da amostra nos oito meses seguintes e retornando a pesquisa
para mais quatro entrevistas mensais (IBGE, 2007).

Se a organizagio da PME facilita a investigagao de fendmenos dinimicos, ela
também apresenta, por outro lado, suas préprias limitagdes. A primeira limitagao
¢ a cobertura da amostra. A pesquisa nio ¢ representativa de todo o territ6rio nacional,
ela sé cobre as regioes metropolitanas (RMs) do Rio de Janeiro, de Sao Paulo,
de Porto Alegre, de Belo Horizonte, de Recife e de Salvador. Ou seja, a PME s6
contempla cerca de 25% da populagao brasileira. A outra limitagao estd relacio-
nada ao tema bdsico da pesquisa. A PME tem como objetivo o levantamento de
questoes unicamente relacionadas com o mercado de trabalho. Por essa razao, além
de nao conter diversas questoes relacionadas a condigao de vida da populagao como
na PNAD, a informacgio de renda da PME ¢ restrita a rendimentos do trabalho.
Embora tal fonte de rendimento represente, em média, mais de 70% da renda dos
domicilios brasileiros (BARROS, CURY e ULYSSEA, 2007), esta informagao por
si s6 ndo ¢ suficiente para o levantamento dos recursos disponiveis por familia e
consequente andlise do bem-estar da populagao.

Alguns estudos buscaram realizar tal tipo de andlise utilizando somente a
informagdo de renda do trabalho como proxy para a disponibilidade de recursos.
Como exemplos, podemos citar Barros, Mendonga e Neri (1995), Rocha (1996)
e Machado, Ribas e Penido (2007). Estudos como estes sao frequentemente cri-
ticados por utilizarem uma medida subestimada de renda domiciliar que implica
estimativas enviesadas da distribui¢ao de renda.

A proposta deste artigo é aumentar a utilidade da atual PME através da imputa-
¢ao dos demais rendimentos domiciliares, possibilitando o levantamento de estatisticas
socioecondmicas que nao podem ser estimadas por meio de outra pesquisa domiciliar
no Brasil. Para imputar as outras fontes de renda (juros, aluguéis, aposentadorias e
pensdes, transferéncias privadas e governamentais) e com isso assegurar uma estimativa
mais consistente da distribui¢ao da renda domiciliar, adaptamos a técnica proposta
por Elbers, Lanjouw e Lanjouw (2003) de transpor varidveis de uma base de dados
a outra. No nosso caso, imputamos os rendimentos do nao trabalho na PME através
de um sistema de equagdes estimado com os dados da PNAD.!

Além de descrever o modelo de imputacio e sua consisténcia em termos de
reprodu¢io na PME dos mesmos indicadores da PNAD, o artigo levanta alguns
fatos estilizados sobre pobreza e desigualdade em RMs brasileiras. Os resultados

1. Este processo de imputagdo da renda do ndo trabalho na PME ja foi utilizado por Machado e Ribas (2008).
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contemplam basicamente os seguintes pontos: sazonalidade e tendéncia da pobreza
e da desigualdade; taxas de transi¢ao para fora e para dentro da pobreza;* e com-
paragdo entre as incidéncias de pobreza cronica e pobreza observada.

Os resultados apontam que o processo sugerido de imputagao da renda do
nao trabalho mostrou-se consistente quando comparamos as estatisticas da PME
(imputada) e da PNAD. Apds esta imputagao, identificamos que, além de suas
tendéncias, os nimeros de pobreza e desigualdade nas RMs brasileiras apresentam
certo padrao sazonal. Além disso, evidenciamos um elevado padrao de mobilidade
para dentro e para fora da pobreza e da indigéncia entre os domicilios. O resultado
desta mobilidade ¢ que os indicadores socioeconémicos, calculados com base na
renda domiciliar per capita levantada na PNAD, podem estar sobre-estimados.

2 POBREZA E DESIGUALDADE NAS REGIOES METROPOLITANAS
BRASILEIRAS

Estudos mostram que a desigualdade de renda no Brasil vem sofrendo redugao
nos primeiros anos deste século (BARROS ez al., 2006). Essa redugao ¢ atribuida,
em parte, a movimentos favordveis no mercado de trabalho, como aumento do sa-
ldrio minimo (SM) e redugio da taxa desemprego, como também aos programas
de transferéncia do governo, em especial o Bolsa Familia. No 4mbito das metré-
poles, este comportamento é também verificado. O grdfico 1 mostra a evolugio
do indice de Gini por RM, calculado com base na renda domiciliar per capita,
incluindo todas as fontes de rendimentos.> A queda mais expressiva no indice
de Gini ocorre na RM de Salvador (de 0,62 para 0,58) ¢ na RM de Sao Paulo
(de 0,57 para 0,54). E interessante notar que a RM de Sio Paulo assim como a
de Recife apresentaram altas taxas de desemprego e de inatividade no periodo.
Contudo, estas RMs também apresentaram as maiores redugdes no desemprego

até 2006 MACHADO e MACHADO, 2007).

Por outro lado, este mesmo comportamento de queda nao ¢ inteiramente
identificado na variagao da propor¢ao de pobres. Para o cdlculo da propor¢ao de
pobres, assim como de indigentes ou extremamente pobres, utilizamos sempre
como referéncia neste artigo as linhas de pobreza e indigéncia calculadas por World
Bank (2006),* deflacionadas de acordo com Corseuil e Foguel (2002).

Como pode ser visto no gréfico 2, constatamos que a propor¢io de pobres
nas RMs aumenta até 2003, diminuindo a partir de entdo. A exce¢io foi a RM
de Porto Alegre, que experimenta redugio jd em 2002. Este aumento na pobreza

2. Estas taxas de transicdo ja foram analisadas por Barros, Mendonca e Neri (1995) e Machado, Ribas e Penido (2007), porém utilizando
uma definicao de renda domiciliar que s6 contempla os rendimentos do trabalho.

3. Para mais detalhes sobre o célculo da renda domiciliar per capita, ver Soares (2006).

4. Ver valores no anexo (tabela A.1).
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como um todo acompanha a tendéncia de crescimento observada desde 1995, no
chamado processo de urbanizagao da pobreza (NERI, 2005). Apés 2003, quando
a pobreza ¢ reduzida em todas as RMs, a RM de Salvador apresenta a redugao mais
acelerada, acompanhando a forte queda na desigualdade.

GRAFICO 1

Mudancas no indice de Gini por RM entre 2001 e 2006
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Mudancas na proporcao de pobres por RM entre 2001 e 2006
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As variagoes na proporgao de indigentes nas RMs, no grifico 3, s3o as mesmas
constatadas em relacao as taxas de pobreza. No entanto, a RM de Belo Horizonte
apresenta uma redugao monoténica na indigéncia entre 2001 e 20006, atingindo
a menor incidéncia entre as RMs em 2006. Novamente, a redugao mais acelerada
parece ser na RM de Salvador, seguida da RM de Recife. Atualmente, a proporg¢io de
indigentes nestas RMs estd em menos de 15%, enquanto, nas demais, a incidéncia
da indigéncia estd em menos de 5%.
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GRAFICO 3
Mudancas na proporcéo de indigentes por RM entre 2001 e 2006
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3 DIFERENCAS E SEMELHANCAS ENTRE A PME E A PNAD

A PME, do IBGE, é uma pesquisa amostral domiciliar de periodicidade mensal
que abrange seis RMs — Rio de Janeiro, S3o Paulo, Porto Alegre, Belo Horizonte,
Recife e Salvador.

De janeiro de 1980 a janeiro de 1982, a PME era parte integrante da PNAD,
utilizando-se do mesmo desenho amostral. De fevereiro a maio de 1982, iniciou-se a
implantagio gradativa de reformulagées na amostra com introdugio de um ques-
tiondrio mais amplo. Este questiondrio deveria ser respondido por pessoas com dez
ou mais anos de idade residentes no domicilio selecionado para a amostra. Para
obter resultados para cada RM separadamente, a PME incorporou aspectos de
um plano amostral autoponderado. Dentro de cada RM, a probabilidade de um
domicilio ou de uma pessoa qualquer pertencer 2 amostra era constante e igual a
fracao amostral (IBGE, 1998a).

Para atender as mudangas na estrutura produtiva, na alocagio da mio de
obra e nas relagdes de trabalho, juntamente com as recomendagoes da Organizagio
Internacional do Trabalho (OIT) para a investigagao da for¢a de trabalho, 0 IBGE
realizou, no inicio da década de 2000, uma revisao da PME em todos os seus as-
pectos, metodoldgicos e processuais. Assim, em margo de 2002, foi a campo uma

nova PME (IBGE, 2007).

Em relacdo ao desenho amostral, a nova PME, assim como a PNAD, utiliza
uma amostra probabilistica de domicilios, estratificada e conglomerada em dois

5. Os principais objetivos da revisdo foram: implementacdo de algumas mudancas conceituais no tema trabalho; ampliacdo da inves-
tigacao para se ter melhor conhecimento da populagéo economicamente ativa (PEA) e da populacdo em idade ativa (PIA); e melhor
operacionalizacdo dos quesitos para captacdo das informacdes de forma a aprimorar a mensuracdo dos fenémenos (IBGE, 2007).
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estdgios, para cada RM de abrangéncia da pesquisa.® Dentro de cada RM, muni-
cipios e pseudomunicipios’ correspondem, cada um, a estratos independentes de
sele¢do, garantindo assim o espalhamento da amostra. Assim, em cada municipio
ou pseudomunicipio ¢é feita a sele¢ao das unidades primdrias de amostragem (UPAs)
e, posteriormente, das unidades secunddrias de amostragem (USAs). Como no caso
da PNAD em RMs, as UPAs na PME s3o os setores censitdrios,® enquanto as USAs
sa0 as unidades domiciliares. Finalmente, ambas as pesquisas possuem aspectos de

um plano amostral autoponderado dentro de cada RM (IBGE, 2003, 2007).°

A tabela 1 apresenta as fragoes de amostragem, o nimero de unidades do-
miciliares, de setores censitdrios e de municipios selecionados na PME, enquanto
a tabela 2 apresenta os mesmos valores para a PNAD. Cabe notar que, apesar de
possuirem um plano amostral semelhante, existem algumas diferengas entre as
pesquisas no niimero de municipios e de setores censitdrios selecionados por RM
e, consequentemente, na fragao amostral. Contudo, a variagio no tamanho da
amostra é pequena.

TABELA 1

Composicao da amostra da PME de 2002
R Fracao Numero de Namero de Numero de

amostral municipios setores domicilios

Recife 1/200 14 261 4.715
Salvador 1/200 10 243 4.684
Belo Horizonte 17200 33 359 6.644
Rio de Janeiro 1/500 19 406 1.576
Sao Paulo 11700 39 431 7.820
Porto Alegre 11200 30 329 5.773
Total - 145 2.029 37.212

Fonte: IBGE (2007).

6. Em municipios que ndo sdo autorrepresentativos e que ndo pertencem a uma RM, a amostra da PNAD é obtida em trés estagios
de selegéo.

7. Pseudomunicipios sao conjuntos de municipios de menor porte em quantidade de domicilios sequndo o Censo Demografico de 2000.
0 tamanho desses pseudomunicipios deve ser suficiente para que o valor minimo de UPAs seja selecionado.

8. Em ambas as pesquisas, um setor selecionado no inicio da década permanece na amostra por toda a década. Contudo, substituicdes
podem ocorrer em funcdo de esgotamento de unidades domiciliares para selecao; em caso de areas de alta periculosidade; e quando
ha extincdo da maioria das unidades domiciliares em funcdo de inundagdes etc. A substituicdo de um setor é feita por outro com
caracteristicas semelhantes.

9. Isto implica que, em funcdo do crescimento ou decrescimento natural do setor, observado através da operacdo anual de listagem, a
quantidade de unidades domiciliares a serem selecionadas pode aumentar ou diminuir.
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TABELA 2

Composicdo da amostra da PNAD de 2002 nas regioes metropolitanas
RM Fracao Numero de Namero Numero de

amostral municipios de setores domicilios

Recife 1/200 14 314 5.138
Salvador 1/200 10 303 5.173
Belo Horizonte 1/350 26 248 4.283
Rio de Janeiro 1/550 19 438 7.144
Sao Paulo 1/800 35 463 7.651
Porto Alegre 1/200 29 397 6.772
Total - 133 2.163 36.161

Fonte: IBGE (2003).

Outra semelhanga entre a PNAD e a PME, implementada a partir de
2002, ¢ a forma de levantamento da renda habitual do trabalho. Em ambas as
pesquisas, entende-se como rendimento habitual (ou normalmente recebido) do
trabalho o rendimento em dinheiro e o valor, real ou estimado, dos produtos ou
mercadorias dos ramos compreendidos por agricultura, silvicultura, pecudria,
extragdo vegetal, pesca e piscicultura, provenientes do trabalho principal, do
trabalho secunddrio e dos demais trabalhos que a pessoa ganha habitualmente
naquele més em que se insere a semana de referéncia da pesquisa. Em ambos
os casos, nio ¢ investigado o valor da produgio para consumo préprio (IBGE,
1998b, 2002, 2003, 2007).

Para empregados e trabalhadores domésticos, considera-se a remuneragio
bruta mensal a que normalmente teriam direito trabalhando o més completo.'
Em caso de remuneragio varidvel, considera-se a remuneragio que a pessoa ganha
em média, referente a0 més em que se insere a semana de referéncia da pesquisa.
Naio ¢ incluido como rendimento do trabalho dos empregados a parcela recebida
em beneficios, como moradia, alimenta¢do, roupas, vales-refei¢ao, alimentagao
e transporte.'' Para os empregadores e os conta-prépria, considera-se a retirada
mensal que é normalmente feita. Quando o rendimento ¢é varidvel, toma-se a
retirada média mensal, correspondente ao més de referéncia do ano da pesquisa.
Essa retirada ¢ entendida como o rendimento bruto da pessoa que explorava um
empreendimento, descontadas as despesas efetuadas, tais como pagamento de
empregados, matéria-prima, energia elétrica e telefone. Para a pessoa licenciada por
instituto de previdéncia, investigou-se o rendimento bruto mensal normalmente

10. A remuneracdo bruta ndo exclui o pagamento do salario familia, nem os descontos correspondentes aos pagamentos de taxas,
impostos e contribuicdes. Por outro lado, ele ndo inclui o 13° salério (14°, 15° etc.) e a participacdo nos lucros paga pelo empreendi-
mento aos empregados.

11. Os empregados e trabalhadores domésticos que recebiam apenas alimentacao, roupas, medicamentos etc., a guisa de rendimento
de trabalho, sdo incluidos no grupo “sem rendimento de trabalho”.
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recebido, como auxilio-doenga, auxilio por acidente de trabalho etc., no més de

referéncia do ano da pesquisa (IBGE, 1998b, 2002, 2003, 2007)."?

A vantagem da PNAD, em termos de rendimentos, é que ela investiga a
renda mensal de outras fontes para pessoas com dez anos ou mais de idade. Estas
outras fontes incluem: o rendimento mensal, normalmente recebido no més de
referéncia, de jubilagao, reforma ou aposentadoria paga por instituto de previdéncia
ou pelo governo federal; complementagao ou suplementagio de aposentadoria
paga por entidade seguradora ou decorrente de participagio em fundo de pensao;
pensdo paga por instituto de previdéncia, governo federal, caixa de assisténcia
social, entidade seguradora ou fundo de pensio, na qualidade de beneficidria de
outra pessoa; pensio alimenticia, espontinea ou judicial; abono de permanéncia
em servi¢o; aluguel, inclusive sublocagao e arrendamento de méveis, iméveis, md-
quinas, equipamentos, animais etc.; doagao ou mesada proveniente de pessoa nao
moradora na unidade domiciliar; programa oficial de auxilio educacional ou social.
Além disso, inclui-se o rendimento médio mensal, efetivo no més de referéncia,
proveniente de aplicagio financeira, parceria etc. (IBGE, 2003).

Por outro lado, a PME, ao contrdrio da PNAD, adota um esquema de ro-
tagdo de painéis na sua amostra, além de ser uma pesquisa de realizagao mensal.
O esquema de rotagio, chamado 4-8-4, determina que todo més um grupo de
domicilios (25% da amostra) entra na pesquisa e é entrevistado por quatro meses
consecutivos. Do quinto ao 12° més, este grupo sai da amostra, retornando no 13°
més e sendo entrevistado por mais quatro vezes. Os domicilios saem da amostra
definitivamente 16 meses depois de sua entrada.” Portanto, enquanto a PNAD ¢
realizada a cada 12 meses, com entrevistas em um grupo distinto de domicilios,
75% da amostra da PME é composta pelos mesmos domicilios de um més para o
outro. Apds 12 meses, 50% da amostra da PME ¢ teoricamente idéntica.

4 METODOLOGIA DE IMPUTACAO DOS RENDIMENTOS

O método proposto de Elbers, Lanjouw e Lanjouw (2003) ¢ geralmente utilizado na
elaboragao dos chamados “mapas de pobreza” (poverty maps). Nestes casos, a varidvel
de renda ou consumo ¢ estimada através de uma pesquisa amostral, que nao possui re-
presentatividade em nivel municipal, e imputada nos dados do censo demogréfico. Em
linhas gerais, consiste em estimar uma varidvel de interesse em fung¢ao de covaridveis

12. Um cuidado que deve ser tomado na comparacdo entre as duas pesquisas é que a PNAD coleta informacdes de rendimentos do
trabalho para pessoas com cinco anos ou mais de idade, enquanto a PME coleta informacdes somente para pessoas com dez anos ou
mais de idade. Portanto, para que as duas pesquisas sejam compardveis, é necessario omitir os rendimentos das criancas entre cinco
€ nove anos.

13. Na mudanca da antiga para a nova PME, aumentou-se o niimero de grupos rotacionais de quatro para oito, substituindo dois grupos
por més (domicilios na quarta e na oitava entrevista) em vez de apenas um (domicilios na quarta ou na oitava entrevista), como era
anteriormente. Para mais detalhes sobre o painel da PME, ver Ribas e Soares (2008).
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comuns a duas bases de dados distintas. Independente da consisténcia desta técnica,'
no nosso caso, hd duas vantagens em utilizd-la de maneira segura. A primeira van-
tagem ¢ a semelhanga entre os questiondrios da PNAD e da PME em alguns pontos
(IBGE, 1998b, 2002). A segunda vantagem ¢ o fato de o tamanho amostral e a sua
representatividade serem quase idénticos entre as duas pesquisas nas RMs.

Elbers, Lanjouw e Lanjouw tomam uma série de cuidados na imputagao ao
propor a sua metodologia, em especial o intervalo de confianga das estimativas
com valores imputados. Contudo, sua metodologia se aplica para casos nos quais
a pesquisa com a informagio de interesse nio possui representatividade no mesmo
nivel em que os dados imputados possuem. Como este nao é o caso da imputagao
de dados da PME na PNAD, pois elas possuem a mesma representatividade e um
tamanho amostral muito préximo, optamos, neste artigo, por uma metodologia
prépria. O modelo proposto a seguir ¢ mais sofisticado, pois apresenta mais de-
talhes em termos da geracao da renda domiciliar, mas o método de estimagio ¢é
mais simples, pois ndo hd uma preocupagio tao grande em relagio ao intervalo
de confianga.

Para imputar a renda do nio trabalho nos domicilios, primeiramente,
selecionamos na PNAD apenas as RMs que a PME abrange: Recife, Salvador,
Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sao Paulo e Porto Alegre. Como aposentadoria,
pensdes e outras rendas (juros, aluguéis, transferéncias, doagoes etc.) apresentam
determinantes bastante diferenciados, optamos por estimar um modelo para cada
tipo de renda:" aposentadoria recebida pelos individuos; pensées recebidas pelos
individuos; outras rendas recebidas pelos domicilios mais pobres; ¢ outras rendas
recebidas pelos domicilios mais ricos. A divisao entre “domicilios mais pobres” e
“domicilios mais ricos”, neste caso, ¢ baseada na renda domiciliar per capita pro-
vinda do trabalho e ocorre no sexto decil da sua distribuicao. Esta divisao se deve
a diversidade na natureza das outras rendas.'® Entre os mais pobres, predominam
rendas oriundas de programas de transferéncias, tais como o Bolsa Familia e do-
acoes. Por outro lado, entre os mais ricos, hd maior incidéncia de remuneragoes

provenientes de aluguéis e juros (SOARES ez al., 2007).

Os quatro modelos de rendimentos foram estimados na PNAD utilizando-se o
método de dois estdgios de Heckman (1979). No primeiro estdgio dos modelos de
imputagao, estimamos a probabilidade de cada domicilio ou individuo, de acordo

14. Sobre criticas a técnica de Elbers, Lanjouw e Lanjouw (2003), ver Tarozzi e Deaton (2007), com réplica em Elbers, Lanjouw e Leite
(2008).

15. Dado que algumas pessoas podem cometer erros e declarar pensdes como aposentadorias, e vice-versa, estes rendimentos ndo
precisariam ser necessariamente estimados separadamente. Ou seja, o modelo de imputacdo pode ficar mais simples, juntando apo-
sentadorias com pensdes.

16. Empiricamente, o sexto decil representa o ponto de inflexdo quando o valor médio das outras rendas passa de decrescente a crescente
em relacdo a renda do trabalho per capita. Ver gréfico A.1 no anexo.
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com suas caracteristicas, Z;, receber determinado tipo de renda do nio trabalho.
Logo, utilizando dados da PNAD, estimamos a seguinte equagao de probabilidade:

P;,i :Z;’Yk +7 (1)

onde y, é um vetor de coeficientes, 7,; ¢ o termo aleatério com média zero e
desvio-padrao igual a 1 e p,, é a varidvel latente que representa a propensio da
familia (ou da pessoa) 7 em receber renda da fonte £, tal que:

se p,,>0,ouscja, 7, > —Z s> pp; =1, indicando que a unidade 7 recebe renda da
fonte 4; e

se P, <0, ouseja, 7,, <-Zy,, p,, =0, indicando que a unidade 7 nao recebe
renda da fonte 4.

Com a estimagio da equagao (1) através de um modelo probit, obtemos um
estimador consistente para o vetor de coeficientes, ¥,. Este estimador, combinado
com a imputagio de um residuo 7,, ~ N(0,1) e com o vetor Z, reproduz nos
dados da PME uma propor¢io muito préxima de domicilios que recebem a fonte
de renda # na PNAD. Se #,, >—Z7,, geramos a varidvel p,, =1, indicando que
a unidade 7 ter4 a renda £ imputada. Caso contririo, geramos a varidvel p,, =0,
indicando que a unidade 7 ndo terd a renda 4 imputada.

No primeiro estdgio, os domicilios e pessoas que terdo renda imputada na
amostra PME sao determinados, portanto, por um conjunto amplo de varidveis que
¢ comum as duas bases de dados. O segundo estdgio consiste em estimar, na PNAD,
o valor dessa renda. Portanto, o passo seguinte ¢ estimar a seguinte equagao:

In (.yk,i) = X;B/e + E.)/e,i )

onde y,, ¢ o valor da renda 4, B, ¢ um vetor de coeficientes, X, ¢ um subconjunto
de caracterfsticas contidas em Z; ¢ g, . ¢ a soma de p,A,, com o termo aleatdrio
¢, que possui média zero e desvio-padrao iguala o, , . A, =§(Z,y,)/ D(Z}y,) é
a razdo inversa de Mills calculada com base na equagao (1), enquanto p, é o pa-
rAmetro que representa a correlagao entre os residuos das equagoes (1) e (2).

Assumimos que o residuo ¢, possui uma distribui¢ao heterosceddstica. Logo,
os valores de &, também sao estimados por meio de uma equagio:

2
i

In
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onde 0, ¢ um vetor de coeficientes, W, é um vetor de varidveis explicativas, €, ¢
um residuo homosceddstico e A é o limite mdximo da variincia predita que, de
acordo com Elbers, Lanjouw e Lanjouw (2003), é descrito como:

A=1.05%max(e},)

Segundo estes autores, a partir dos parAimetros da equagio (3), o estimador
de 0,, ¢ definido como:

A AB 1 AB(1-B
G/”-: —_— +5Vd7(8k,i) %

1+8 ' @

onde B=exp(W,Q,).

As equagbes (2) e (3) sao estimadas separadamente por Minimos Quadrados
Ordindrios (MQO) com base nos dados da PNAD, obtendo-se assim os estima-
dores B,, P, e O,,."7 Combinados com os conjuntos de caracteristicas X; e W,
observados na PME e com a varidvel A,,, imputada no primeiro estdgio, estes
estimadores determinam o valor imputado da renda 4, j 4> para os domicilios
ou pessoas com f) g =1 Mais especificamente,

A eXp(X;ﬁ/e + }A“/e,z'[SK + é/e,i) s€ ]A)k,i =1

Vi = 0 e ]A)k,i —0 (5)

A A , . . .
onde ¢,, ~ N|0,G, , (VVZH ¢ um termo aleatdrio simulado. Cabe salientar que este
termo aleatério simulado mantém-se constante para mesma pessoa ou domicilio
durante as quatro entrevistas consecutivas do painel.

Os conjuntos de varidveis, Z, X, e W, foram selecionados para cada modelo
estimado através do processo de stepwise, sendo que as varidveis instrumentais,
necessdrias para que a estimagao seja consistente, foram naturalmente selecionadas
neste processo.'® No caso de aposentadorias, as regressdes na PNAD e as respectivas

17. Como ndo estamos mais interessados na magnitude dos coeficientes do que em seu erro-padrao, ndo aplicamos a correcdo para a
matriz de variancia e covariancia exigida em métodos de dois estagios.

18.Em todos os casos, as varidveis explicativas da equacao de rendimentos formavam um subconjunto das variéveis explicativas da equagao
de selecdo, sendo que as variaveis omitidas na primeira equagao ndo possuiam, de fato, significancia. Além disso, é importante salientar
que o processo de stepwise é aplicado para cada ano da PNAD. Portanto as variaveis, Z, X; e W, podem variar ao longo do tempo.
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imputacoes na PME foram feitas para a amostra de individuos com 30 anos ou
mais. O modelo de pensées também considerou a amostra de individuos, porém
sem impor restri¢ao. Para estimar e imputar as demais rendas, utilizamos a amostra
de domicilios dividida entre domicilios mais pobres e domicilios mais ricos. Foram
estimados, portanto, 120 sistemas de equages (quatro fontes de renda, seis RMs
e cinco anos, de 2002 a 2006). O conjunto de varidveis submetidas ao processo
de stepwise estd descrito no quadro A.1, no anexo."”

Ademais, tomamos cuidado especial com a diferenga de periodicidade entre as
duas pesquisas. As estimativas da PNAD para determinado ano foram imputadas na
PME do mesmo ano, a partir do més em que o SM foi reajustado (o que geralmente
ocorre em abril ou maio) e na PME do ano seguinte, até o més anterior ao novo
reajuste do SM. Para todos os anos, os valores de setembro da PNAD foram deflacio-
nados de acordo com o INPC ajustado,” ficando equivalente aos valores para cada
més da PME (CORSEUIL e FOGUEL, 2002). Esse processo de deflagao poderia
ser criticado no sentido em que muitos tipos de rendimentos nio sio reajustados
mensalmente de acordo com a inflagao, mas anualmente, em geral no perfodo em que
hd o reajuste no SM. Por outro lado, nem todas as rendas sao reajustadas no mesmo
més do ano. Portanto, nao utilizar o processo de deflagio poderia levar a uma grande
dissonancia na imputagao na passagem de uma PNAD para a outra.”!

Por fim, podemos apontar uma limitagio desta técnica de imputagdo, referente
aos valores mdximos e minimos das distribuigdes imputadas. Alguns domicilios
na PME apresentaram valores imputados de algumas rendas fora dos intervalos
observados na PNAD.** Contudo, esta diferenca nao possui implicago sobre as
estatisticas de um modo geral.

Para mostrar a consisténcia deste processo de imputagao, apresentamos
algumas estatisticas das diferengas entre o que é observado na PNAD e o que ¢
imputado na PME. A tabela 3 mostra como a imputagao sobre a probabilidade de
um domicilio receber um tipo de renda do nio trabalho se apresenta.

19. Cabe notar que a renda do trabalho, observada em ambas as pesquisas, foi incluida como variavel explicativa no modelo de impu-
tagdo, modelando assim a razdo entre este e outros rendimentos.

20. Disponivel em: <www.ipeadata.gov.br>

21. A estratégia de estimar um modelo para cada ano da PNAD e utiliza-lo no intervalo entre reajustes do SM pode implicar uma des-
continuidade que enviesaria as estimativas sazonais. Uma alternativa seria estimar um modelo combinando os coeficientes entre os anos,
de modo a permitir uma transicao mais suave entre os meses. Agradecemos ao conselho editorial da revista por este comentario.

22. Uma forma de corrigir esta distorcéo é simular os residuos com base em distribuicdes truncadas nos valores maximos e minimos
observados na PNAD.
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TABELA 3
Comparacao entre domicilios na PNAD e na PME imputada

Proporcdo de domicilios que recebem renda de

Ano Fonte - . -
Trabalho ~ Aposentadoria ~ Pensdo  Outras fontes  Fontes que ndo o trabalho
PNAD 0,84402 0,24292 0,15630 0,12115 0,43932
2002 PME imputada' ~ 0,82033 0,25874 0,15492 0,12180 0,42646
PNAD 0,82820 0,24156 0,16090 0,11351 0,43988
2003 PME imputada1 0,83232 0,25525 0,15343 0,11469 0,41949
PNAD 0,83147 0,23700 0,16628 0,15058 0,46440
2004 PME imputada' ~ 0,82822 0,25875 0,16316 0,14898 0,45026
PNAD 0,84034 0,24121 0,16873 0,13917 0,45860
2005 PME imputada1 0,82196 0,26407 0,17403 0,14045 0,45225
PNAD 0,83926 0,23950 0,16772 0,17556 0,48462
2006 PME imputada' ~ 0,82412 0,26055 0,17478 0,17195 0,47309

Fontes: Elaboragdo prépria com base nas PNADs de 2002-2006 e nas PMEs de 2002-2006.
Nota: | Més de setembro.

De fato, independentemente do ano, as propor¢oes de domicilio que recebem
determinado tipo de rendimento observadas na PNAD sao muito préximas das
propor¢oes imputadas na PME. As diferengas entre as duas bases de dados estao
dentro de uma margem j4 observada na propor¢ao de domicilios que recebem
renda do trabalho, que nio foi imputada. A ultima coluna confirma que, apesar
de nao utilizarmos um modelo de imputagio que considera possiveis correlagoes
entre os tipos de renda (multivariado), as propor¢oes de domicilios que tiveram
alguma renda imputada na PME estao muito préximas da propor¢ao de domicilios
que recebem alguma renda do nao trabalho na PNAD.

O grifico 4, por sua vez, mostra como o processo de imputagio da renda do
nio trabalho na PME aproximou a distribuigao da renda domiciliar per capiza nas
duas bases de dados, independentemente do ano.

Apesar de a distribui¢ao da renda domiciliar per capita ser muito préxima entre as
duas bases de dados apds o processo de imputa¢io, as medidas de bem-estar e desigual-
dade derivadas destas distribuigdes ndo estao tao préximas, como pode ser observado no
grifico 5. Na PME imputada, a renda domiciliar per capita média, assim como os indices
de Gini e as propor¢des de pobres, estd sobre-estimada em relagao aos dados da PNAD
paraa maioria dos anos. Contudo, também evidenciamos uma diferenca considerdvel na
renda per capita do trabalho que, a principio, no deveria apresentar diferenca alguma.
Portanto, todas estas diferengas estao dentro de uma discrepincia previamente constatada
nas estatisticas sobre renda do trabalho.” Essa diferenca de niveis pode decorrer de erros
de medida gerados pela volatilidade na renda, em especial da recebida pelos trabalhadores
do setor informal, algo que a PME capta de melhor forma que a PNAD.

23. Mesmo controlando aspectos do desenho amostral das duas pesquisas, o erro amostral nestas estatisticas ndo é grande o suficiente
para explicar as diferengas na renda do trabalho.
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GRAFICO 4
Distribuicdo do logaritmo da renda per capita na PNAD e na PME imputada
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Fonte: Elaboracéo prépria com base nas PNADs de 2002-2006 e nas PMEs de 2002-2006. — Renda per capita na PNAD

Nota: Dados das PMEs imputadas referentes ao més de setembro de cada ano. === Renda per capita na PME imputada
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GRAFICO 5
Diferencas entre a PME imputada e a PNAD nas medidas de bem-estar
(Diferenca proporcional na renda per capita) (Diferenca nos indices)
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Fonte: Elaboragéo prépria com base nas PNADs == | 0g da renda do trabalho per capita == =indice de Gini ====Hiato da pobreza ( P1)

de 2002-2006 e nas PMEs de 2002-2006. ===Log da renda per capita = == Proporco de pobres (P0)
Nota: Dados da PME imputada referentes ao més de setembro de cada ano. ==« Severidade da pobreza ( P2)

O gréfico A.2 do anexo mostra que a desigualdade da renda do trabalho ¢
maior na PNAD que na PME. Essa diferenca chega a 2 pontos percentuais (p.p.)
no indice de Gini, em 2006. Contudo, a tendéncia de queda na desigualdade ¢
verificada em ambas as pesquisas.

5 DECOMPOSICAO DAS VARIACOES NOS INDICADORES SOCIOECONOMICOS

Na decomposi¢io da variagao dos indicadores socioecondmicos, separamos as
mudancas em trés partes: tendéncia, sazonalidade e residuo. Assim um indicador
y, pode ser escrito como:

V=Y Ay (6)

T , . A . , .
onde y, ¢éo componente derivado da tendéncia, ;' ¢ o componente derivado da
sazonalidade e J, ¢ o residuo.

A tendéncia foi estimada de maneira nio paramétrica através da seguinte

média mével de 13 meses (MM13),

£+6

> 7)
T __ s=t—6
). 13

A sazonalidade foi calculada por meio da estimagao da seguinte fungao linear
do indicador observado menos a MM13 centrada no mesmo més em relagio aos
12 meses do ano:

(,=y)=) 8 +u, (8)
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12
S & & . ;o
tal que y, = ZSS ,onde & ¢ o estimador de minimos quadrados para ..
S=1
O componente residual representa a parte do indicador nio explicada pela

tendéncia ou pela sazonalidade. Ou seja, y, =#,, onde #, ¢ o estimador de mi-
nimos quadrados para #,.

Na tabela 4, apresentamos as estimagdes da sazonalidade dos indicadores
socioecondmicos derivados da renda domiciliar per capiza. Podemos verificar que
arenda per capita é, em média, cerca de 3% menor nos meses de janeiro e fevereiro
e 2,5% maior nos meses de maio e agosto. J4 a desigualdade, medida pelo indice
de Gini, ¢ significativamente menor em dezembro e fevereiro (entre 0,6 p.p. € 0,8
p-p. no indice de Gini) e maior em agosto (0,7 p.p. no indice de Gini). Portanto,
podemos observar que, nos meses em que a renda média per capita é menor, a
desigualdade também ¢ menor, e vice-versa.

A proporgio de pobres, que depende tanto da renda média quanto da desigual-
dade, ¢ cerca de 0,4 p.p. maior entre os meses de janeiro a abril, 0,36 p.p. menor
em maio e quase 0,5 p.p. menor em novembro e dezembro. A taxa de indigéncia,
por sua vez, no apresenta um padrio sazonal tao definido. Neste caso, novembro
¢ o tinico més que se distingue significativamente dos demais com uma redug¢ao
de 0,36 p.p. na propor¢ao de pessoas extremamente pobres.

TABELA 4

Sazonalidade dos indicadores socioeconémicos

Més Log dé ren(?a. Indice de Gini Proporcéo de pobres Proporcdo de

per capita média extremamente pobres

Janeiro —-0,02785** —-0,00187 0,00475** 0,00143
Fevereiro —0,03692*** -0,00631* 0,00444** 0,00121
Marco -0,01074 —-0,00115 0,00263 0,00196
Abril 0,00239 0,00345 0,00407** 0,00150
Maio 0,02449** 0,00403 —0,00359* -0,00019
Junho 0,01529 0,00226 0,00137 0,00096
Julho 0,01069 0,00077 —0,00071 0,00092
Agosto 0,02796** 0,00702** —-0,00104 0,00052
Setembro 0,01115 0,00163 —0,00255 -0,00128
Outubro 0,00233 —0,00061 —0,00096 —0,00222
Novembro 0,00049 —-0,00086 —0,00449** -0,00359***
Dezembro —-0,01665 -0,00827** —0,00499** -0,00187

Fonte: Elaboracdo propria com base nas PMEs imputadas de 2002-2007 e World Bank (2006).
Nota: * Significante a 10%, ** significante a 5%, *** significante a 1%.

No grifico 6, podemos observar, além dos picos entre os meses de maio e
agosto e os vales entre os meses de dezembro e fevereiro, que a renda per capita
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média decresce entre margo de 2002 e agosto de 2003, volta a crescer a partir de
janeiro de 2004. No final do periodo analisado, a partir de setembro de 2006, a
renda per capita média apresenta novamente uma pequena tendéncia de queda.

GRAFICO 6
Decomposicdo das variacdes da renda per capita média
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O gréfico 7 ilustra com clareza 0 aumento na desigualdade ocorrido a partir de
abril de cada ano, atingindo um pico em agosto. A partir de agosto, a desigualdade
cai, com um vale entre dezembro e fevereiro. Além disso, verificamos também que
a desigualdade, medida pelo indice de Gini, apresenta uma tendéncia de redu¢ao
quase que monotdnica ao longo do periodo analisado para o conjunto de RMs.

GRAFICO 7
Decomposicdo das variacdes no indice de Gini
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nas PMEs imputadas de 2002-2007.

No gréfico 8, verificamos o padrao de aumento na pobreza que ocorre nos
meses de janeiro a abril de cada ano, assim como a redugao que ocorre geralmente
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nos meses de novembro e dezembro. Em termos de tendéncia, a propor¢ao de
pobres apresenta um padrio inverso ao da renda média per capita, aumentando
até setembro de 2003 e diminuindo a partir de ento.

GRAFICO 8
Decomposicdo das variagdes na proporcao de pobres
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Pelo grdfico 9, verificamos que a tendéncia da indigéncia acompanha a da
pobreza. Além disso, fica clara a significante redugdo na pobreza extrema ocorrida
geralmente em novembro de cada ano e a auséncia de variagoes sazonais entre os

meses de janeiro e agosto.

GRAFICO 9
Decomposicdo das variagcdes na proporcao de indigentes
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De maneira geral, os resultados apresentados nesta se¢dao em relagao a ten-
déncia dos indicadores seguem o mesmo padriao jd constatado com o nimero da
PNAD, na segunda se¢do deste artigo. Contudo, com os dados imputados da
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PME, foi possivel averiguar a existéncia de padrdes sazonais na variagao desses indica-
dores. Basicamente, entre janeiro e abril, quando a desigualdade ¢ maior, porém a
renda média é menor, a pobreza tende a subir. Entre maio e setembro, apesar de a
desigualdade ser maior, a renda média se eleva e a pobreza cai. Finalmente, entre
outubro e dezembro, a desigualdade se reduz e a taxa de pobreza, assim como a
taxa de indigéncia, acompanha esta queda.

Cabe salientar que o processo de imputagao realizado na PME baseou-se
em informagoes de setembro de cada ano. Portanto, estamos assumindo que os
coeficientes estimados sdo estdveis ao longo de 12 meses e que poderfamos estar
subestimando parte da sazonalidade. Por outro lado, os resultados coincidem com
a variagao na atividade econémica. Portanto, independentemente das evidéncias
anuais, a variagdo intra-anual da desigualdade pode ter sido pré-ciclica para o
periodo analisado.

6 FATOS ESTILIZADOS QUE A PNAD NAO MOSTRA

Nesta se¢do sdo apresentadas algumas estatisticas derivadas do painel da PME,
aproveitando o fato de o mesmo domicilio ser observado por mais de um més.
Para a reconstitui¢ao do painel da PME a partir de seus microdados, utilizamos
o algoritmo proposto por Ribas e Soares (2008).2* Para possibilitar uma compa-
ragdo com as estatisticas observadas na PNAD, apresentadas na secio 2, todos os
resultados a seguir sdo centrados no més de setembro de cada ano.

A tabela 5 mostra como a renda média observada em um més se distingue
da renda permanente, definida como a média de quatro meses seguidos. A renda
permanente per capita é consideravelmente menor que a renda per capita observada,
porque, por ser a média de um periodo, ela suaviza ganhos e perdas extraordindrios
que tendem a elevar a renda observada. Da mesma forma, a desigualdade, medida
pelo indice de Gini, também ¢ menor quando consideramos a renda permanente,
pois as caudas inferior e superior dessa distribui¢ao sio menores que as da distri-
bui¢do da renda observada. Ou seja, na média, os domicilios na parte inferior da
distribui¢ao de renda recebem mais do que ¢é observado anualmente na PNAD,
enquanto os domicilios na parte superior desta distribui¢ao recebem menos do
que normalmente se observa.

Considerando que o bem-estar de uma familia estd mais relacionado 4 sua
renda permanente do que 2 sua renda observada em apenas um més — mesmo
esta renda permanente sendo referente a um curto periodo de tempo —, podemos

24. 0 algoritmo se encontra no apéndice do artigo, disponivel em: <http://www.ipea.gov.br/sites/000/2/publicacoes/tds/td_1348.pdf>
De acordo com Ribas e Soares (2008), recuperam-se entre 7 p.p. e 10 p.p. da amostra nos primeiros meses de intervalo, promovendo
uma reducdo pela metade da taxa de atrito quando se utiliza o algoritmo por eles proposto. Nos intervalos maiores, recuperaram-se
entre 5 p.p. e 6 p.p. da amostra na antiga PME e entre 15 p.p. e 25 p.p. da amostra na nova PME.
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dizer que alguns dos indicadores socioeconémicos frequentemente calculados com
base na PNAD estariam sobre-estimados. Isso porque eles levam em consideragao
ganhos e perdas transitdrias das familias no seu cdlculo.

TABELA 5
Comparacao entre a média e a desigualdade das rendas observada e permanente
. Ano
Indicador
2002 2003 2004 2005 2006

Renda per capita média 522,94 473,22 507,60 508,66 518,95
Renda permanente per capita média 484,31 460,68 482,34 503,91 506,48
indice de Gini derivado da renda observada 0,5996 0,5913 0,6020 0,5802 0,5629

indice de Gini derivado da renda permanente 0,5572 0,5570 0,5599 0,5449 0,5207

Fonte: Elaboracdo prépria com base nas PMEs imputadas de 2002-2006.
Nota: Dados referentes ao més de setembro. Renda permanente definida como a renda média das quatro entrevistas consecutivas.

A tabela 6, além de apresentar as taxas de pobreza por ano para as RMs bra-
sileiras, mostra algumas estatisticas do ponto de vista dindmico, evidenciando o
que estd por trds dos nimeros apresentados na PNAD em setembro de cada ano.
Entre os pobres observados, por exemplo, mais de 30% saem da pobreza no més
seguinte (outubro), sendo que esta taxa apresenta um aumento entre 2002 e 2006.
Apés dois meses, entre 15% e 17% e, no terceiro més, de 9% a 11%. Com isso,
do total de pobres observados, apenas 40% permanecem na pobreza por quatro
meses ou mais.

Barros, Mendonga e Neri (1995) encontram uma taxa mensal de saida da
pobreza consideravelmente menor, cerca de 17%, para o periodo entre 1982 e
1992. Contudo, cabe salientar que a defini¢io de pobreza para estes autores sé
considera a renda proveniente do trabalho. Nos Estados Unidos, entre 1996 e
1999, Iceland (2003) estima que 51% dos pobres permanecem quatro meses ou
menos na pobreza.

Apesar da elevada mobilidade para fora da pobreza em um curto periodo,
¢ possivel identificar ainda pela tabela 6 uma significativa taxa de reentrada na
condi¢do de pobre. Do contingente de pobres, cerca de 13% saem da pobreza em
um més, porém retornam a ela no més seguinte, e cerca de 5% saem e retornam dois
meses depois. Isso significa que, dos que saem da pobreza, quase 40% (13%/32,5%)
retornam a ela no més seguinte e 15% (5%7/32,5%) retornam no segundo més. Ou
seja, dos que sairam da pobreza, apenas 45% se mantiveram fora desta condi¢ao
por dois meses ou mais.

A taxa de transi¢ao em 12 meses ratifica este resultado, pois notamos por
seu intermédio que em torno de 45% dos pobres nao sio observados na pobreza
no ano seguinte. Essa taxa de saida acompanha ainda a tendéncia de redugao da
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pobreza nas RMs brasileiras, sendo maior entre 2005 e 2006 do que entre 2002
e 2003. Para fins de comparagao, Iceland aponta que, nos Estados Unidos, a taxa

de saida da pobreza entre 1996 e 1997 foi de 35%.

TABELA 6
Estatisticas sobre a dinamica da pobreza entre 2002 e 2006
2002 2003 2004 2005 2006

Proporcao de pobres 0,2021 0,2188 0,2018 0,1831 0,1603
Taxa de saida da pobreza em 1 més 0,3080 0,3046 0,3387 0,3148 0,3583
2 meses 0,1702 0,1586 0,1504 0,1642 0,1716
3 meses 0,0982 0,125 0,1091 0,0988 0,0930
12 meses 0,4395 0,4595 0,4738 0,5015 .
Taxa de retorno a pobreza em 1 més 0,1302 0,1198 0,1313 0,1448 0,1305
2 meses 0,0558 0,0418 0,0635 0,0456 0,0689
Propor¢ao de ndo pobres 0,7979 0,7812 0,7982 0,8169 0,8397
Taxa de entrada na pobreza em 1 més 0,0866 0,0896 0,0758 0,0717 0,0695
2 meses 0,0460 0,0467 0,0450 0,0371 0,0399
3 meses 0,0363 0,0278 0,0291 0,0301 0,0250
12 meses 0,1205 0,0937 0,0892 0,0793 .
Taxa de retorno a ndo pobreza em 1 més 0,0456 0,0513 0,0412 0,0369 0,0384
2 meses 0,0148 0,0150 0,0171 0,0151 0,0087

Proporcédo de pobres pela renda permanente 0,1704 0,1739 0,1638 0,1373 0,1150
Proporcdo de ndo pobres entre os com renda

permanente abaixo da linha de pobreza 0,1529 0,1448 0,1426 0,1648 0,1905
Proporcédo de pobres entre os com renda
permanente acima da linha de pobreza 0,0704 0,0978 0,0863 0,0684 0,0718

Fonte: Elaboracdo prpria com base nas PMEs imputadas de 2002-2006 e World Bank (2006).

A taxa de entrada na pobreza apresentada na tabela 6, por outro lado, é perto
de 8% no primeiro més, 4% no segundo més e 3% no terceiro més. Na diferenca
em 12 meses, a taxa de entrada na pobreza passa de 12%, entre 2002 e 2003, para
8%, entre 2005 e 2006. Nos niimeros de Iceland, essa taxa era de 3% para os

Estados Unidos entre 1996 ¢ 1997.

Comparando as taxas de entrada e saida da pobreza, chegamos a uma taxa
total de rotatividade (ou mobilidade) de 13% no primeiro més, 7% no segundo
més, 4% no terceiro més e 17% entre 12 meses.”> Ou seja, em um més cerca de
13% da populagio cruza a linha de pobreza em algum dos sentidos. Esta taxa é
préxima da calculada por Barros, Mendonga e Neri para o periodo entre 1982 e
1992, que era de 15%. De fato, apesar de as taxas mensais e anuais de saida da

25. A taxa total de rotatividade é definida pela soma das proporcdes de pessoas na populagdo total que sairam da pobreza e que
entraram nesta situacao.
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pobreza aumentar ao longo do tempo, a mobilidade como um todo vem dimi-
nuindo em consequéncia da redugao da pobreza. Entre 2002 e 2000, a taxa de
rotatividade mensal passou de 13,1% para 11,6%, enquanto a taxa de rotatividade
anual passou de 18,5% para 15,6%.

Entre aqueles que entram na pobreza, mais da metade (54%) sai no més
seguinte e quase 18% saem em dois meses. Portanto, daqueles que entram na po-
breza, apenas 28% permanecem por dois meses ou mais. As estimativas de Barros,
Mendonga e Neri apontam, para o periodo entre 1982 e 1992, que 44% das pessoas
saem da pobreza um més apds nela entrarem e 16% saem ap6s dois meses.

Na tabela 6 assim como na tabela 5, o indicador derivado da renda per-
manente (média de quatro meses) ¢ menor que o indicador de renda observada.
Jalan e Ravallion (1998, 2000) definem este indice de pobreza derivado da renda
permanente como uma medida de pobreza crénica, enquanto a diferenga entre
esta medida e o indicador de renda observada ¢ classificada como um fenémeno
de pobreza transitdria. Portanto, a propor¢ao do componente crénico em relagao
a pobreza observada era de 79%, entre 2002 e 2006 nas RMs.

Em uma andlise distinta para as dreas urbanas brasileiras, entre 1993 e 2003,
Ribas e Machado (2007) estimam que o componente cronico representava 70% da
pobreza absoluta observada. J4 Barros, Mendonga e Neri, que utilizam uma definigao
mais proxima de renda permanente daquela que ¢ aqui utilizada, identificam que as
medidas de pobreza cronica e observada apresentavam valores muito préximos, in-
dependentemente da linha de pobreza utilizada. Contudo, como jd salientamos, sua
medida de renda per capita s6 leva em conta os rendimentos provenientes do trabalho.
Para os Estados Unidos, Iceland identifica que a propor¢ao do componente cronico em
relagao a pobreza observada era também préxima a 80%, entre 1996 e 1999.

A razdo para a pobreza cronica ser menor que a pobreza observada ¢ que esta
tltima é explicada, em parte, pelos choques negativos transitdrios ocorridos sobre a
renda familiar. Quando suavizamos esses choques, a incidéncia da pobreza diminui.
De fato, na tabela 6, verificamos que quase 8% das pessoas nao identificadas como
pobres de acordo com sua renda permanente sao observadas na pobreza no més de
setembro. Por outro lado, quase 16% das pessoas com renda permanente abaixo
da linha de pobreza nio s3o observadas na pobreza no mesmo periodo.

A tabela 7 evidencia a incidéncia de pobreza extrema ou indigéncia. Iden-
tificamos que a taxa total de rotatividade na indigéncia é menor que na pobreza,
algo jd esperado. Esta taxa ¢, em média, de 8% no primeiro més, 4% no segundo
meés, 3% no terceiro més e 11% entre 12 meses. Além disso, houve uma reducio
nas taxas de rotatividade mensal, de 9% em 2003 para menos de 7% em 2006, e
anual, de 12% entre 2002 e 2003 para 9% entre 2005 e 2006.
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TABELA 7
Estatisticas sobre a dindmica da indigéncia entre 2002 e 2006
2002 2003 2004 2005 2006

Proporcao de indigentes 0,0974 0,1022 0,0913 0,0842 0,0690
Taxa de saida da pobreza
extrema em 1 més 0,4460 0,4463 0,4482 0,4623 0,4805
2 meses 0,2034 01741 0,1784 0,1732 0,1963
3 meses 0,1143 0,1142 0,1167 0,1039 0,1098
12 meses 0,6315 0,6109 0,6313 0,6518 .
Taxa de retorno a pobreza extrema em 1 més 0,1491 0,1529 0,1713 0,1664 0,1677
2 meses 0,0811 0,0533 0,0700 0,0840 0,0813
Propor¢éo de ndo indigentes 0,9026 0,8978 0,9087 0,9158 0,9310
Taxa de entrada na pobreza extrema em 1 més 0,0461 0,0500 0,0405 0,0434 0,0362
2 meses 0,0291 0,0271 0,0277 0,0276 0,0248
3 meses 0,0241 0,0233 0,0191 0,0180 0,0194
12 meses 0,0659 0,0512 0,0504 0,0410 .
Taxa de retorno a ndo pobreza extrema em 1 més 0,0272 0,0308 0,0256 0,0264 0,0234
2 meses 0,0078 0,0099 0,0105 0,0095 0,0068

Proporcdo de indigentes pela renda permanente 0,0623 0,0620 0,0551 0,0446 0,0414
Proporcdo de ndo indigentes entre os com renda
permanente abaixo da linha de pobreza extrema 0,2090 0,1752 0,1772 0,1822 0,1948
Proporcéo de indigentes entre os com renda per-
manente acima da linha de pobreza extrema 0,0545 0,0571 0,0473 0,0434 0,0360

Fonte: Elaboracdo propria com base nas PMEs imputadas de 2002-2006 e World Bank (2006).

Da mesma forma, a proporgio de indigentes que permanecem nesta situagao apds
trés meses diminuiu de 26,5%, em 2003, para 21%, em 2006, enquanto a propor¢ao
de pessoas que transitaram para a pobreza extrema neste mesmo periodo passa de 10%
para 8%. As taxas de retorno para fora e para dentro da pobreza extrema, por outro
lado, ndo apresentam uma tendéncia bem definida no periodo analisado. Na média,
cerca de 35% das pessoas que saem da pobreza extrema a ela retornam no més seguinte
e 16% retornam dois meses depois. Das pessoas que entram na pobreza extrema, 62%
saem desta condi¢ao um més depois e 21% saem dois meses depois.

Assim como a proporgao de indigentes definida por sua renda observada, a pro-
porgio de indigentes definida por sua renda permanente, que representa cerca de 60%
da primeira, diminui de 6% para 4% entre 2002 e 2006. Igualmente, a propor¢io de
indigentes observados em setembro entre as pessoas com renda permanente acima da
linha de pobreza extrema diminui de 5,5% para 3,6% no mesmo periodo. Por fim, a
proporgao de pessoas acima da linha de pobreza extrema entre os indigentes cronicos
diminui de 21% para 17,5%, entre 2002 e 2003, e aumenta para 19,5% até 2000.

Podemos concluir, portanto, que as estatisticas derivadas da PNAD, por
serem referentes somente ao més de setembro, nao captam uma série de questdes
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relevantes relacionadas 4 dinimica da pobreza e da desigualdade. De fato, as taxas
de transi¢ao para fora ou para dentro da pobreza/indigéncia nas RMs, por exemplo,
sao muito elevadas logo nos primeiros meses posteriores a data de realizagao desta
pesquisa. Além disso, os indicadores de pobreza e desigualdade derivados da renda
observada em um dnico més tendem a ser sobre-estimados em relagao aos seus
padrées de mais longo prazo, derivados da renda permanente.

7 CONSIDERACOES FINAIS

Este artigo propde uma forma de imputagao dos rendimentos nao provindos do
trabalho na PME, do IBGE. A intengdo ¢ aumentar a utilidade da atual pesquisa,
possibilitando a investiga¢io de fendmenos socioecondmicos de maneira longitu-
dinal e/ou dinAmica. A PNAD, também do IBGE, ¢ limitada neste sentido por
ser realizada em apenas um més do ano e entrevistar cada domicilio da amostra
somente uma vez. A PME, por outro lado, é uma pesquisa mensal com uma amos-
tragem realizada com base em um painel rotativo. Este painel rotativo mensal é
de grande utilidade para andlises de mobilidade, porém o questiondrio da PME ¢
mais enxuto que o da PNAD, limitando o tipo de informagao disponivel.

Por meio do processo de imputagio da renda do nio trabalho, nao disponivel
na PME, mostramos que ¢é possivel investigar uma série de eventos que antes nao
era possivel analisar. Este processo de imputagio mostrou-se consistente quando
comparamos as estatisticas da PME (imputada) e da PNAD.

Como exemplo de investigagao longitudinal utilizando a PME imputada,
mostramos que as tendéncias dos ndmeros de pobreza e desigualdade nas RMs
observadas com dados mensais sao as mesmas observadas com os dados da PNAD,
referente somente ao més de setembro. No entanto, identificamos ainda que, por
trds destas tendéncias, aqueles nimeros apresentam certo padrao sazonal. Entre
janeiro e abril de cada ano, a desigualdade tende a ser maior, enquanto a renda
média é menor e a pobreza tende a subir. De maio a setembro, apesar de a desigual-
dade aumentar, a renda média também aumenta e a pobreza, consequentemente,
diminui. Entre outubro e dezembro, a desigualdade tende a diminuir e a taxa de
pobreza, assim como a taxa de indigéncia, acompanha esta queda. E importante
lembrar que estas estimativas podem estar enviesadas, particularmente nos meses
de abril e maio, por causa do critério arbitrdrio de utilizagao das PNADs que ¢
adotado. Portanto, uma sugestao para um futuro trabalho serd estimar um modelo
que combine os coeficientes estimados para cada ano, possibilitando uma transigao
mais suave entre as estimativas da PNAD.

Na investigagao das transi¢des para dentro e para fora da pobreza e da indi-
géncia, identificamos que, por trds das estatisticas derivadas da PNAD, existe uma
considerdvel mobilidade. De fato, apenas 40% dos pobres e 25% dos indigentes
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nas RMs, observados em setembro, permanecem nesta mesma situagao pelo menos
até janeiro do ano seguinte. Comparando com os nimeros que Iceland (2003)
estimou para os Estados Unidos, entre 1996 e 1999, constatamos que a dinimica
da pobreza é maior nas RMs brasileiras que naquele pais. No entanto, salientamos
que a estimagio desta mobilidade, sem que sejam levadas em conta as rendas do
nao trabalho dos domicilios, pode resultar em estatisticas enviesadas, como as de

Barros, Mendonga e Neri (1995).

Dada esta elevada mobilidade, uma de nossas conclusoes ¢ que os indicadores
socioecondmicos, calculados com base na renda domiciliar per capita levantada
na PNAD, estao sobre estimados do ponto de vista da condi¢io permanente das
familias. Isso porque, na média, os domicilios na parte inferior da distribui¢ao
de renda recebem geralmente mais do que ¢ observado anualmente na PNAD,
enquanto os domicilios na parte superior desta distribui¢io recebem normalmente
menos do que se observa.

Além dos tipos de andlise apresentados neste artigo, o processo de imputagao
na PME pode ser ttil para outras formas de investiga¢ao que requerem a utilizagao
da renda domiciliar per capita como varidvel de controle ou de interesse, como
no caso de Machado e Ribas (2008). Contudo, salientamos que este processo é
apenas uma alternativa a escassez de dados em painel no Brasil. A introdugao de
uma nova PNAD com um formato de painel rotativo, planejada para os préximos
anos, deverd suprir esta deficiéncia.
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for the analysis of labor market dynamics in Brazil, it does not contain information on workers’ non-labor
income. This paper proposes a new methodology to impute this income source into PME based on a system
of equations that is estimated from the Brazilian Household Survey (PNAD/IBGE). Besides describing the
imputation model and its consistency, the paper also presents some stylized facts on the dynamics of
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ANEXO

QUADROA.1

Variaveis utilizadas no processo de imputacao das outras rendas

Aposentadorias

Pensdes

Qutras rendas dos
pobres

ricos

Logaritmo do nimero de membros do domicilio
Dummy se ha mais de uma familia no domicilio
Dummy se a maioria dos moradores esta em idade ativa

Dummy para auséncia de criancas com nove anos ou menos
Dummy para presenca de até uma crianga com nove anos ou menos

Dummy para auséncia de jovens entre 10 e 17 anos

Dummy para presenca de até um jovem entre 10 e 17 anos
Dummy para presenca de até um idoso com 65 anos ou mais

Dummy se chefe do domicilio reside com cénjuge
Dummy para chefe do sexo masculino

Dummy para chefe de cor branca

Idade do chefe no domicilio

Idade do chefe ao quadrado

Dummy se o chefe possui 40 anos ou mais

Dummy se o chefe possui 50 anos ou mais

Dummy se o chefe possui 65 anos ou mais

Dummy se o chefe possui ensino fundamental completo
Dummy se o chefe possui ensino médio completo
Dummy se o chefe possui ensino superior completo
Dummy para pessoa do sexo masculino

Dummy para pessoa de cor branca

Idade da pessoa

Idade da pessoa ao quadrado

Dummy se a pessoa possui 40 anos ou mais

Dummy se a pessoa possui 50 anos ou mais
Dummy se a pessoa possui 65 anos ou mais
Dummy se a pessoa reside com seu conjuge
Dummy se a pessoa possui ensino fundamental completo
Dummy se a pessoa possui ensino médio completo
Dummy se a pessoa possui ensino superior completo
Dummy se a pessoa esta desempregada

Dummy se a pessoa ja trabalhou alguma vez

Dummy se a pessoa ficou mais de um ano no trabalho anterior
Dummy se a pessoa esta ha mais de um ano sem ocupacéo

Dummy se a pessoa esta atualmente contribuindo para a
previdéncia

Dummy se a pessoa esta ha mais de um ano na ocupacao atual

X X X X X X X X X

>X X X X X X X X X X X X X X Xx

X X X X X X X X X

X X X X X X X X X X X X X X X

X

X X X X X X X X X X X X X X X X X X

X

X X X X X X X X X X X X X X X X X X

(continua)
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(continuagao)

. . Outras rendas dos
Aposentadorias  Pensoes

pobres ricos
Dummy se a pessoa esta ocupada no setor formal X X
Dummy se a pessoa esta em ocupacdo de nivel técnico X X
Dummy se a pessoa esta em ocupacédo de nivel superior X X
Dummy se a pessoa estava ocupada X X
Interacdo entre dummy para pessoa ocupada e log do rendi-
mento do trabalho X X
Dummy se havia pessoa ocupada no domicilio X
Logaritmo dos rendimentos do trabalho no domicilio X
Interacdo entre dummy para pessoas ocupadas e log dos
rendimentos do trabalho no domicilio X
Dummy para outras pessoas ocupadas no domicilio X X
Interacdo entre dummy para outras pessoas ocupadas e log de
seus rendimentos no trabalho X
Dummy se havia mais de um desempregado no domicilio X X X X
Dummy se havia mais de uma pessoa ocupada no domicilio X X X X
Dummy se havia uma pessoa com mais de um ano na ocupa-
cao atual X X X X
Dummy se havia um adulto com ensino fundamental completo X X X X
Dummy se havia mais de um adulto com ensino fundamental
completo X X X X
Dummy se havia um adulto com ensino médio completo X X X X
Dummy se havia um adulto com ensino superior completo X X X X
Dummy se havia uma pessoa ocupada no setor formal X X X X
Dummy se havia uma pessoa em ocupacao de nivel técnico X X X X
Dummy se havia uma pessoa em ocupacdo de nivel superior X X X X
Dummy se havia uma pessoa atualmente contribuindo para a
previdéncia X X X X
Dummy para presenca de crianca trabalhando X X X X
Dummy para auséncia de adulto analfabeto X X X X
Dummy para auséncia de adulto analfabeto funcional X X X X

Fonte: Elaboracdo dos autores.
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GRAFICO A1
Relacdo entre renda do trabalho e outras rendas nas PNADs de 2002-2006
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nas PNADs de 2002-2006.
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GRAFICOA.2
Diferencas entre a PME e a PNAD na desigualdade da renda do trabalho
(Indice de Gini) (Diferenca no indice de Gini)
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Fonte: Elaborac&o propria com base nas PNADs de 2002-2006 e nas PMEs de 2002-2006.
Nota: Dados da PME referentes ao més de setembro de cada ano.
e PNAD == =PME  wsusDiferenca
TABELAA.1
Linhas de pobreza e indigéncia para as regides metropolitanas brasileiras
. Linhas de (R$)’
Codigos RM — —
Indigéncia (extrema pobreza) Pobreza (minimo sustento)
26 Recife 62 104
29 Salvador 63 108
31 Belo Horizonte 59 103
33 Rio de Janeiro 62 107
35 Sao Paulo 65 115
43 Porto Alegre 64 1M
Fonte: World Bank (2006).
Nota: ' Linhas calculadas a precos de janeiro de 2003.
TABELAA.2
Composicdo da renda domiciliar por ano na PNAD
Proporcao da renda domiciliar proveniente de
Ano ) . Outras rendas
Trabalho Aposentadoria Penséo -
Pobres Ricos
2002 0,7252 0,1510 0,0636 0,0418 0,0184
2003 0,7099 0,1736 0,0802 0,0190 0,0173
2004 0,7027 0,1717 0,0844 0,0280 0,0133
2005 0,7169 0,1631 0,0718 0,0256 0,0226
2006 0,711 0,1680 0,0748 0,0239 0,0223

Fonte: PNADs de 2002-2006.






RESERVAS INTERNACIONAIS PARA O BRASIL: PATAMARES
OTIMOS E CUSTOS FISCAIS*

Christian Vonbun**

Este artigo mostra o calculo do nivel 6timo de reservas internacionais para o Brasil no periodo entre
0 primeiro trimestre de 1998 e o quarto de 2008, por meio da metodologia proposta por Jeanne e
Ranciére (2006). Sdo estimados os custos fiscais da retencdo desse ativo, bem como as economias e 0s
custos fiscais desnecessariamente incorridos nos periodos em que as reservas observadas diferiram do
nivel ¢timo, em diversos cendrios. De acordo com os resultados obtidos, o nivel de reservas observado
recentemente no Brasil parece encontrar-se um pouco acima do nivel étimo, de acordo com os cendrios
e hipdteses mais provaveis para os principais parametros do modelo. Se a trajetéria recente de rapido
crescimento das reservas for retomada, os custos fiscais tendem a ser cada vez maiores para o governo
e para os contribuintes.

1 INTRODUCAO

O papel cldssico das reservas internacionais é o de garantir uma determinada
cotagdo ou uma banda cambial e financiar déficits tempordrios no balango de
pagamentos (HELLER, 1968). Todavia, historicamente, paises com ciAmbio
flutuante continuaram a acumular reservas cambiais, fato que permanece nos
dias atuais. A razdo disso é que as reservas internacionais sio Uteis para evitar e/
ou mitigar os custos de crises, como “paradas stibitas” (sudden stops), defaults e
mesmo crises cambiais (AIZENMAN e LEE, 2007). Elas também podem ser
usadas em regimes de flutuagio suja — em que o banco central (BC) “administra”
as taxas de cAmbio para reduzir sua volatilidade ou para tentar influenciar sua
cotagio — relacionados ao que Calvo e Reinhart (2002) chamaram de “medo de
flutuar” (fear of floating), em que as reservas também tém o papel de facilitar uma
volta atrds na decisdo de liberalizar o cimbio. Além disso, a liquidez internacional
pode adicionalmente representar uma aplicagdo tempordria de recursos que virdo
a ser utilizados para o pagamento de obriga¢oes a vencer, por exemplo.

Contudo, hd custos em sua manutengao, estes ligados ao spread entre os juros
recebidos com a aplicagao das reservas nos mercados internacionais e os retornos
abdicados por nio se investir em alguma aplicagao alternativa desses recursos,
como o repagamento de dividas interna e/ou externa e o investimento produtivo,
por exemplo. Havendo custos e beneficios, ¢ bem provdvel que haja um volume

* 0 autor agradece a colaboracdo de Fernando Gongalves, os comentarios de Elcyon C. Rocha Lima e de Marcelo Nonnenberg e os dados
fornecidos por Katia Rocha, bem como aos dois pareceristas anénimos e ao editor da revista Pesquisa e Planejamento Econémico, pelos
valiosos comentarios e sugestdes. Todas as falhas e omissdes sdo de responsabilidade do autor.

** Técnico de Planejamento e Pesquisa da Diretoria de Estudos e Politicas Macroeconémicas — DIMAC/Ipea.
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6timo de reservas internacionais, que iguala os custos e beneficios marginais da
manutengao do ativo.!

Isto motivou o florescimento da literatura sobre reservas étimas, a partir da
contribuigio seminal de Kenen e Yudin (1965), Heller (1966), e Machlup (1966).
Diversas contribuigdes se seguiram, muitas das quais apenas preocupadas em explicar
a fun¢do de demanda por reservas, visto que, ao contrdrio do que previa a teoria,
paises que abandonaram as paridades cambiais, ap6Ss o colapso do sistema Bretton
Woods, mantiveram e, em alguns casos, elevaram a demanda pelo ativo.”

Mas a literatura sobre reservas dtimas avangou, com destaque para Hamada
e Ueda (1977) e Frenkel e Jovanovic (1981) e, mais recentemente, Ben-Bassat e
Gorttlieb (1992). Os dois dltimos desenvolveram um modelo simples, que mini-
mizava uma fung¢do perda do governo, que inclufa os custos de uma crise, bem
como os efeitos das reservas em reduzir sua probabilidade.?

O tema, contudo, perdeu importincia na década de 1980. Foi apenas com as
crises cambiais da segunda metade dos anos 1990 e o subsequente movimento de
rdpida acumulagao de reservas que a literatura ganhou novo félego. A nova safra de
pesquisas se caracterizou pela introdugao de novos modelos, com destaque para o
modelo de Jeanne e Ranciére (2006) — doravante JR — um dos primeiros esforgos
para produzir um modelo microfundamentado.

Em linha com o fendmeno de continua expansao da aquisi¢io de liquidez
internacional — notadamente por paises emergentes (JEANNE, 2007) e exporta-
dores de petréleo — que se seguiu as crises dos anos 1990, e que foi denominado
por Wyplosz (2007) “massiva acumula¢io de reservas internacionais” (WYPLOSZ,
2007, p. 1, tradugdo nossa), o Brasil também iniciou um relevante processo de
compra do ativo. De fato, o nivel de reservas internacionais mantidas pelo Banco
Central do Brasil (BCB) apresentou um crescimento praticamente monot6nico
até o agravamento da crise financeira dos Estados Unidos. Em agosto de 2008,
elas jd atingiam a cifra de US$ 205,1 bilhoes, apds o que registraram leve queda
para US$ 186,9 bilhdes, em fevereiro de 2009. O grifico 1 mostra a evolugio da
razao reservas/Produto Interno Bruto (PIB), que apresenta elevagao explosiva no
perfodo recente e retragio pds-crise, jd revertida em fevereiro de 2009, ainda que
devido ao efeito da retragao do PIB em délares, e nio do aumento da liquidez
internacional.

1. Para uma boa resenha da literatura sobre reservas internacionais, consulte Bahmani-Oskoee e Brown (2002). Cavalcanti e Vonbun
(2008) também fazem uma resenha mais curta, porém mais atualizada, sobre o tema.

2. Alguns exemplos sdo os trabalhos de Clark (1970), Heller e Kahn (1978), Saidi (1981), Frenkel (1980a, 1980b, 1983).

3. Este foi um dos modelos que mais gerou aplicagdes e extensdes, podendo-se citar: Cavalcanti e Vonbun (2007 e 2008), Angarita (2006),
Ozyildirim e Yaman (2005), GIE (2004), Vimolchalao (2003), Blanco e Cérdoba (1996) e Oliveros e Varela (1994), entre outros.
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GRAFICO 1
Reservas internacionais — conceito liquidez
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Fonte: BCB.

De acordo com dados do BCB, no ano de 2008, o Brasil possuia reservas
3,71 vezes maiores do que em 1997, ano da crise da Asia, quando o pais tinha
cAmbio afixado e sobreviveu relativamente incélume ao evento — gragas também

a elevagao dos juros pela autoridade monetdria.

De fato, a pouca literatura sobre o tema no Brasil mostra evidéncias de uma
acumula¢io exagerada de reservas. Silva e Silva (2004) empregaram o modelo de
Frenkel e Jovanovich (1981), calculando o nivel 6timo de reservas entre janeiro de
1995 e margo de 2004, ¢ concluiram que o BCB j4 possufa, naquele momento,
mais reservas que o considerado étimo. Cavalcanti e Vonbun (2008) utilizaram o
modelo de Ben-Bassat e Gottlieb (1992) para estimar o nivel 6timo de reservas?
para o periodo entre 1999 e 2007, aprofundando as extensoes feitas sobre o referido
modelo, anteriormente apresentadas em Cavalcanti e Vonbun (2007).° Na maioria
dos cendrios, especialmente nos considerados mais provéveis, a conclusao foi de
que as reservas observadas estariam acima dos patamares $timos estimados.

Entretanto, a relativa escassez de pesquisas acerca do nivel étimo de reservas
para o pais sugere a necessidade de novas aplicagdes para o caso brasileiro, inclusive
em fungio das limitagdes de cada modelo especifico.

Conforme mencionado, Jeanne e Ranciére (2006) apresentam um modelo
de determinagao de reservas étimas que possui as desejdveis caracteristicas de ser
microfundamentado — portanto, é coerente com as hipdteses microecondmicas de
agentes racionais e maximizadores, o que incrementa a probabilidade de obtengao

4. 0 artigo também calculou os custos sociais da sobreacumulacéo das reservas, para cendrios selecionados.

5. Essas extensGes se referem a endogenizacéo do spread, que representa o custo de oportunidade da manutencdo das reservas, antes
considerados exdgenos ao modelo.
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de resultados consistentes — e de respeitar o problema de otimiza¢ao intertemporal
de uma pequena economia sujeita a um choque no balango de pagamentos. Além
disso, 0 modelo é um dos primeiros a apresentar uma estrutura dindmica e ¢ pioneiro
em admitir a calibragem de algum grau discriciondrio de aversao ao risco.

O modelo assume que as reservas serviriam como um seguro, e seriam usadas
para mitigar os custos de uma parada sibita exégena. Seus autores afirmam que seu
trabalho consegue explicar “uma parte significativa da variagio inter-regional do

nivel observado de reservas (...)” (JEANNE e RANCIERE, 2006, p. 3, tradugao

nossa) e capturar diversos fatos estilizados de episédios de paradas sdbitas.

Conforme definido em Calvo (1998), paradas sibitas sdo interrupgdes no
influxo de capitais para pafses emergentes, os quais podem levar a importantes
redugbes da absorcio externa e do crescimento de curto prazo das economias
afetadas.® Os modelos desta literatura nao costumam se preocupar com as causas
do evento, mas com suas consequéncias, daf 0 motivo de o modelo considerar as
crises como exdgenas.”

O principal objetivo deste trabalho ¢ apresentar o cdlculo do nivel 6timo de
reservas para o Brasil por meio da metodologia de Jeanne e Ranciére (JR), algo inédito
na literatura, o que permite a comparagdo com os resultados dos anteriores, contribui
para o debate acerca da acumulagio de reservas pelo pais e fornece subsidios aos
formuladores de politica. Além disso, a segunda meta do artigo consiste em calcular
o custo ou a economia fiscal de manter as reservas fora do volume étimo, o que
aparentemente ¢ algo também inédito na literatura. A importancia deste cdlculo é a
de tornar mais palpdvel e transparente o custo da politica de reservas, permitindo a
comparagao desta politica com usos alternativos dos recursos publicos disponiveis.

Os resultados indicam que a politica de reservas do BCB nao foi inadequada
no periodo analisado como um todo, mas também apontam para uma moderada
sobreacumulagao recente de liquidez internacional por parte da autoridade mone-
tdria, em relagdo aos volumes étimos, nos principais cendrios. As estimativas dos
custos fiscais totais anualizados de carregamento das reservas ficaram entre 3,17% e
3,21% do PIB. Além disso, os gastos fiscais excessivos esperados, também estimados,
apontam para custos reais na faixa entre 0,04% e 2,04% do PIB, excetuando-se
os dois cendrios, tidos como excessivamente conservadores, que sugerem que as
reservas Gtimas seriam superiores as observadas.

A préxima secio descreve o modelo de JR. A seguinte discute as hipdteses
e pardmetros utilizados no modelo para o cédlculo das reservas Gtimas e apresenta

6. Ver Jeanne e Ranciére (2006) para um maior detalhamento do impacto dos sudden stops sobre a absorcdo externa e o produto.

7. £ bem possivel, contudo, que o nivel de reservas impacte a probabilidade, além da intensidade das crises. Uma extensdo do modelo
de JR admite esta possibilidade, mas tal estimativa ndo sera realizada neste artigo, uma vez que o modelo apresentado em Cavalcanti
e Vonbun (2007) ja leva esta hipdtese em consideragao.
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seus resultados, discutindo-os brevemente. A quarta se¢ao mostra estimativas dos
custos fiscais de manter as reservas e dos “desperdicios” causados pela manutengao
do ativo em volumes nio 6timos. A quinta se¢ao traz a conclusio e as conside-
ragoes finais.

2 0 MODELO DE JEANNE E RANCIERE

Conforme mencionado, o modelo de JR ¢ desenhado para captar os fatos estili-
zados de uma parada stibita, bem como dos efeitos das reservas como mitigador
dos efeitos de uma crise exdgena ao modelo.

O modelo considera uma economia com tempo discreto, e a economia do pais
doméstico é composta pelo setor privado e pelo governo. O primeiro ¢ modelado por
meio de um consumidor representativo, sujeito a restri¢io orgamentdria abaixo:

C=Y+L-0+rL_ +Z, (1)

O produto doméstico é representado por Y e L, corresponde a divida externa
(privada) do consumidor representativo, enquanto Z ¢ a transferéncia liquida
do governo. Representa-se o consumo por C. A taxa de juros real » é constante
e assume-se que o setor privado nio deixa de pagar a divida externa. Tanto o
produto quanto a divida externa privada crescem 2 taxa exdgena g (que &, por
hipétese, menor que 7), até que ocorra uma parada sibita. O evento implica uma
crise de rolagem da divida, que afeta o produto, o qual cai abaixo da tendéncia de
crescimento de longo prazo, na propor¢ao Y. Assume-se que L (a divida externa
privada) cai a zero em uma crise, ou seja, ¢ plenamente saldada, por motivos de
normaliza¢do. Apds a crise, L permanece em zero ¢ o produto retorna a sua tra-
jetéria de longo prazo. A probabilidade de ocorréncia de paradas sdbitas ¢ de T a
cada periodo, apds o que toda incerteza acaba.® Denotando os subscritos b, 4 ¢ a
como antes, durante e apds as crises e A como o nivel de divida externa privada (de
curto prazo) como propor¢ao do PIB no periodo pré-crise, as hipdteses assumidas
podem ser representadas por:

Y/ =Y =(1+g)Y,, Y =(1-7)(1+g)Y, ()

L=M+g)Y, [l=L=0 3)

8. A hipétese é que, apds a crise, 0 default e o repagamento dos compromissos privados, a normalidade seja restaurada, em funcao de
nao haver divida externa publica nem a necessidade de rolagem da divida privada, quitada por meio da utilizacdo das reservas.
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o contririo do setor privado, o governo emite dividas de longo prazo que
Ao contrdrio do setor privado, o governo emite dividas de long q
podem nio ser pagas em uma parada sibita.” O preco de um titulo antes de uma
crise, portanto, é:

po_ Y
r+0+m

(4)

onde 0 ¢ o prémio a termo,'’ que ndo inclui o prémio de risco, j4 considerado em
nt. Conforme mencionado, 7 ¢ a taxa de juros de curto prazo, que incide sobre a
divida externa privada. Assim, o governo paga um spread sobre a divida externa
privada de curto prazo, em fungio do risco de default e do prémio a termo. A
premissa de que o governo emite os titulos de longo prazo para financiar as re-
servas implica:

R =PN (5)

t t

onde N, é o nimero de titulos emitidos no momento #. As reservas sao acumu-
ladas antes de uma parada stbita, j4 que a prépria defini¢ao do evento implica a
impossibilidade de emissao de titulos. Importante notar, assume-se que os titulos
pagam um cupom de uma unidade de produto por periodo, até a ocorréncia de
um default. Assim, a restrigio orgamentdria do governo fica:

Z,+R+N, =P(N,—N, )+(1+7rR (6)

O termo IV, | do lado esquerdo da equagao se refere ao pagamento de juros
(cupom) sobre o titulo, que paga uma unidade de produto por periodo. A partir
da equacio (6), pode-se chegar ao valor das transferéncias, antes do sudden stop:

1
70 =— > r R, =—@+mR_, 7)

t

Como se pode observar, a transferéncia é negativa, isto ¢, o governo tem
que tributar o consumidor representativo para pagar o custo de carregamento das

9. Em funcdo do fato de que uma crise implica 0 ndo pagamento dos titulos, a maturidade esperada dos mesmos é 1/x, ja que o titulo
deixa de existir com o evento.

10. Dado que os titulos publicos sao de longo prazo e que os privados séo de curto e que o prémio de risco ja foi contabilizado, resta
o residuo 8, que contabiliza, portanto, a remuneracdo pelo maior prazo da divida publica.
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reservas. Este custo é proporcional a probabilidade de crises e ao prémio a termo
(term premium). No caso de ocorréncia de uma parada sibita, o governo transfere as
reservas (liquidas do dltimo pagamento de juros) ao consumidor representativo, para
que ele repague a divida externa do consumidor representativo, que nao foi rolada.

Z'=(1-8-mR_, ®)

JR assume & + T < 1, 0 que assegura que esta transferéncia serd positiva. De
acordo com as hipéteses do artigo, o governo se torna inativo apds o sudden stop,
de modo que R, NV, ¢ Z sao iguais a zero. Usando as equagdes (7) e (8) para subs-
tituir a varidvel Z na equagao (1), obtemos o nivel de consumo doméstico nas trés
situagbes possiveis: antes, durante e depois de um sudden stop.

Ctb = Ytb + Lf - (1 + V)Lf% - (8 + Tc)Rt—l (9)
Cl == ~A+nL, +1-8-mR,, (10)
Ctﬂ — Ytﬂ (1 1)

As equagoes (9) e (10) deixam claro o #7ade-off envolvido na escolha do volume
de reservas: o consumo serd menor no perfodo 7, se as reservas subirem em £ — 1,
caso ndo ocorra crise. Em caso de crise, o consumo serd maior em £ se as reservas
forem mais elevadas. Assim, acumular reservas é como fazer um seguro, que transfere
poder de compra entre os periodos e os estados da natureza descritos.

A fungio objetiva do governo ¢ a que maximiza o valor presente esperado da
utilidade do consumidor representativo.

U, Y, +r)7u(C,.,) (12)

s=0, ..., ©

A fungdo utilidade esperada (interpretada como fluxo) tem, de acordo com
a especificagdo do artigo, a forma funcional abaixo, onde G representa o grau de
aversdo ao risco do governo.

#(C) ZE (13)
-c



404 pesquisa e planejamento econémico | ppe | v. 39 | n. 3 | dez. 2009

Visto isso, o problema do governo ¢ obter o nivel de reservas que maximize
a utilidade esperada (U) em cada periodo # antes, naturalmente, da ocorréncia
de uma crise.'' Assim:

R =arg max(1-n)u(C’,) +mu(C’,) (14)

A condigio de primeira ordem, considerando que C”, e C*, sio dados pelas

t+1 t+1

equagoes (9) e (10), é:
t1-8-m)u'(C:)=1-m)@-n)u'(C")) (15)

Definindo p,como a taxa marginal de substituigdo entre o consumo no periodo
de sudden stop e o periodo anterior a uma crise, conforme expresso abaixo:

_#(C)
2= 2(C) (16)

Podemos, entdo, reescrever a condi¢io de primeira ordem (15):

pl/c_l r_g
=A+y- 1-—=h—@+m)(h
p=Aty (" —0i-6-m| 1rg G+m)(A+y) (17)

onde p ¢ a propor¢ao do PIB que dd o nivel 6timo de reservas.'* Esta ¢ a equagao,
portanto, que determina o nivel 6timo de reservas, como fragao do produto.

2.1 Discussao do modelo

Como j4 foi observado, o modelo de JR apresenta uma estrutura dinimica,
microfundamentada, que permite um cdlculo coerente das reservas étimas para
paises sujeitos a sudden stops, sendo o pioneiro em incorporar a aversao ao risco
das autoridades e a captar fatos estilizados desses episédios. Outra vantagem do
mesmo, em relagio aos anteriores, ¢ a possibilidade de se trabalhar com uma

11. O texto mostra que acumular reservas equivale a substituir dividas de curto prazo por dividas de longo prazo, no consolidado dos
passivos do pais, ou seja, é equivalente a repagar as dividas de curto prazo por meio do endividamento de longo prazo. Isto reduz o
risco de liquidez, mas eleva o custo de carregamento da divida.

12. Onde A é a razdo entre a divida externa privada em relacao ao PIB; & é o prémio a termo; g ¢ a taxa de crescimento do PIB; ré a
taxa de juros sobre a divida externa privada de curto prazo; y é o custo de uma parada subita, em termos de PIB, e 7t é a probabilidade
de uma parada subita.
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solugao analitica, ao contrdrio de modelos que o antecedem, que exigem solugoes
numéricas.”” Segundo seus autores, o trabalho ¢ capaz de captar diversos fatos
estilizados da literatura de sudden stops, bem como de explicar diferencas inter-
regionais nos niveis de reservas internacionais observadas em diversos paises. O
fato de ser microfundamentado confere ao modelo a faculdade de respeitar as
hipéteses microeconémicas de agentes racionais maximizadores e de nao apenas
respeitar as restrigoes or¢amentdrias intertemporais, como também de levéd-las em
consideragdo na formulagio da politica.

Todavia, como todos os modelos, o de JR também apresenta uma série de
limitagbes. A primeira delas é considerar a probabilidade de crises e o custo de
captagio externo como exdgenos ao volume de reservas.'* Ainda, o modelo nao
considera beneficios relativos a gestdo da taxa de cAmbio (e de sua volatilidade) pelo
BC. Além disso, o principal custo de oportunidade das reservas seria a soma de um
prémio a termo e de um prémio de risco que a autoridade monetdria pagaria acima
do que remuneram os titulos dos agentes privados, que se endividam apenas no
curto prazo. Esta é uma meia verdade, visto que a hipdtese de que o setor privado
nio dd default na divida externa é muito forte, especialmente em um contexto em
que o setor puiblico o faz. Na prdtica, ainda que haja um prémio a termo, quem paga
um prémio de risco sobre os titulos publicos ¢ o setor privado. Por outro lado, faz
sentido crer que o prémio de risco seja maior quanto mais distante o vencimento,
com um prémio de risco no longo prazo apresentando um valor mais elevado
que o prémio de risco de um titulo de curto prazo. Como o modelo assume que
o setor privado se endivida apenas no curto prazo, esta simplificagao é aceitdvel.
E importante salientar que isto ocorre em virtude da hipétese do modelo de que
apenas o setor publico emite titulos de longo prazo — e de que ele tem vantagens
comparativas em relacio ao setor privado para fazé-lo."” Isto justifica o porqué de
apenas o setor publico ter risco de default, relacionado a titulos de longo prazo.

O modelo também assume que cada ddlar das reservas tem a capacidade de
mitigar exatamente um ddlar de custo de uma crise, o que pode nio acontecer. Uma
vez ocorrida a crise, o uso das reservas pode reduzir o custo da crise em propor¢io
menor (ou maior) ao valor despendido, ndao havendo razodvel certeza, em nivel
tedrico ou empirico, para crer em nenhum valor a priori.

Outra hipétese simplificadora que dificulta a utilizagao de dados observados
no modelo ¢ a de que a taxa de juros livre de risco no mercado internacional tem de

13. Este é o0 caso, por exemplo, de Caballero e Panageas (2004) e de Ben-Bassat e Gottlieb (1992) e seus derivados.

14. De fato, 0 modelo prevé a incorporagdo da probabilidade de crise enddgena, mas, devido & maior complexidade de calculo, esta ndo
sera abordada neste artigo, inclusive, por ja ter sido considerada em Cavalcanti e Vonbun (2008).

15. 0 artigo mostra o porqué desta vantagem, mas isto foge ao escopo do presente trabalho.
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ser maior ou igual 4 taxa de crescimento do PIB, apds uma parada stibita JEANNE
e RANCIERE, 2006, p. 7) e que a dfvida externa privada é totalmente saldada.
Essas hipdteses nao apenas implicam dificuldades para a solvéncia de longo prazo
do devedor, como também nao s3o necessariamente observadas na prdtica.

O modelo desconsidera outros fatores que implicam maior vulnerabilidade
externa, como a entrada pregressa de investimentos de curto e de longo prazos,
por exemplo. Também ¢ ignorada a possibilidade de recuperagao de recebiveis em
caso de um nao pagamento da divida externa, pois, nessa situacao, esses titulos
perdem inteiramente o valor e nio sao mais saldados. Naturalmente, esta hipétese
¢ extrema e nao representa o que ocorreu na maioria dos casos de crises de default.
Por um lado, isto traz implicagdes sobre os custos de um default (elevando-os) e
sobre o spread pago pelo governo. Por outro, havendo expectativa de recuperagao
de compromissos nao quitados, os spreads caem em relagdao ao caso em que nao
hd essa expectativa, mesmo a uma probabilidade constante de default. Portanto,
o prémio de risco observado na realidade tende a apresentar um componente que
o distancia da probabilidade de uma crise (n, no modelo de JR), que o modelo
nao contabiliza.

3 APLICAGAO PARA O BRASIL

3.1 Descricdo e estimativas dos parametros

O comportamento das reservas 6timas ¢ determinado por sete parimetros: 7) a
probabilidade de uma parada sdbita (sudden stop), 7; ii) o custo desta crise como
proporgao do PIB, y; 777) a proporgao de divida externa privada sobre o PIB, A;
7v) a taxa de juros de curto prazo livre de risco (o retorno das reservas), r; v) o
prémio de termo (term premium), 8; vi) a taxa de crescimento da economia, g; e
vii) a aversio ao risco, C.

Os resultados do modelo s3o, naturalmente, sensiveis aos parAmetros nele
introduzidos, e justamente na sua escolha reside uma das principais contribuicoes
deste artigo, j4 que o modelo em si ¢ rigorosamente 0 mesmo proposto por JR.
Entretanto, as tentativas de calibrar o modelo com dados que representem a rea-
lidade do Brasil esbarram nas dificuldades de se observar e estimar alguns desses
pardmetros. Isto torna vantajosa a utilizagao de cendrios, o que permite a formulagio
de hipéteses e aumenta o intervalo de confianca dos resultados. Para a construgao
desses cendrios, ¢ necessdrio definir as varidveis, explicar sua origem e mostrar as
suas estimativas, de modo que a constru¢io dos cendrios seja balizada em uma
argumentagio razodvel. E isto que se busca fazer nesta segao.

Primeiramente, ¢ importante ressaltar que a politica de reservas nio é uma
politica conjuntural, exceto quando o objetivo seja, explicitamente, o de administrar
ativamente a taxa de cimbio. No que se refere ao modelo de JR, trata-se de uma
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politica de minimizagao do impacto de crises inevitdveis, o que muito se assemelha
a um seguro. Assim, A ¢bvia exce¢io da ocorréncia de uma crise, o nivel de reservas
nio deve ser determinado em fungdo de fatores conjunturais. Apenas deve ser
adaptado em fungao de alteracoes estruturais dos pardmetros, razio para o uso de
médias de longo prazo na maioria dos cendrios de calibragem do modelo.

Algumas varidveis sao invaridveis entre os cendrios — exceto os que usam
médias méveis —, pois ou sao observdveis ou sao valores usualmente empregados
na literatura.

Assim, serd utilizado o mesmo coeficiente de aversao ao risco (6) empregado por
JR, devalor 2. Segundo JR, este é o valor-padrao da literatura de ciclos reais de negécios.
Gongalves (2007), em modelo baseado no de JR, também utiliza essa mesma hipétese.
J4 a média observada da propor¢ao da divida externa privada sobre o produto (), no
Brasil,'® entre o quarto trimestre de 1995 e o tltimo de 2008, foi de 17,25%.

A taxa de juros 7 foi aproximada pelo retorno dos bonus de cinco anos (ma-
turidade constante) do Tesouro dos Estados Unidos, com dados obtidos junto
a0 Federal Reserve Bank of Minneapolis. Ainda que o modelo de JR indique a
utilizagao de titulos de curto prazo — portanto, de prazo menor que um ano —, hd
trés motivos para usarmos taxas de juros de médio prazo (cinco anos). O primeiro
¢ que as empresas privadas brasileiras parecem conseguir captar titulos de cinco
anos com a mesma facilidade que titulos de curto prazo, quando observamos os
dados sobre titulos corporativos do JP Morgan. O segundo ¢ que os juros muito
curtos sao demasiadamente influenciados pelos movimentos de politica monetdria
do Federal Reserve (Fed), que distorcem a curva de juros. Os titulos de cinco anos
também sofrem este efeito, mas em menor intensidade. O tltimo motivo é a virtual
inexisténcia de titulos soberanos brasileiros de vida média de um ano. Portanto,
apenas foi possivel calcular o spread (8) entre titulos de cinco anos e os titulos de
prazo mais longo. Note-se que esta opgdo reduz o spread d e, consequentemente,
o custo de carregamento das reservas, o que contribui para a sobre-estimagio das
reservas Gtimas por este modelo.

Assim, o prémio a termo 0 advém do spread entre os retornos no mercado
secunddrio de dois titulos publicos soberanos de curto e longo prazos, o BR Republic
10 (vida média de 4,9 anos, na amostra) e o BR Republic 40 (vida média de 36,1
anos), ambos obtidos junto a base de dados do JP Morgan. Infelizmente, contudo,
as heterogeneidades entre as maturidades, datas de langamento e de vencimento
dos diversos titulos limitam o periodo da amostra. Esses titulos foram escolhidos
por apresentarem o maior perfodo amostral em que hd informagoes para ambos,
a0 mesmo tempo em que as vidas médias esperadas dos titulos os caracterizam

16. Dados oriundos do IPEADATA e do BCB.
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claramente como tendo prazos bem diferentes. A diferenga média entre os retornos
desses titulos é de 1,89 ponto percentual (p.p.), em favor dos titulos mais longos,
no perfodo entre junho de 2002 e setembro de 2006. Este, portanto, foi o valor
utilizado para o pardmetro 0.

O crescimento do PIB (g) foi calibrado com o valor médio do periodo entre
o quarto trimestre de 1995 e o mesmo periodo de 2008: 3,2%."” Ainda que este
valor seja inadequado para refletir o comportamento do PIB brasileiro no final da
amostra, cabe ressaltar a baixissima sensibilidade do modelo a esse valor. Note-se que
um teste em que se realizou a troca do valor do pardmetro de 3,2% para 5%, em
dezembro de 2008 (no arcabougo do cendrio 4), resultou em um volume de reservas
apenas 0,49% menor. Assim, sem perder a consisténcia com a regra de formagio
das demais varidveis, a utilizagao da média amostral (bem abaixo do crescimento
de 5,1% de 2008) para o perfodo referido nio traz prejuizos a andlise.

Uma atengio especial foi prestada a estimativa de probabilidade de crise ()
na maioria dos cendrios. Inclusive, sobre essa varidvel serdo consideradas hipdteses
diferentes entre os cendrios. Foram feitas duas estimativas para este parimetro. A
primeira baseia-se na relagao de equilibrio (18) encontrada por Feder e Just (1977),
também empregada por Ben-Bassat e Gottlieb (1992) e posteriormente por Anga-
rita (2006), Ozyildirim e Yaman (2005), GIE (2004), Vimolchalao (2003), Blanco
e Cérdoba (1996) e Oliveros e Varela (1994), bem como por Cavalcanti e Vonbun
(2007, 2008), como proxy para a probabilidade de crises de defaulr.'®

A equagao dispoe que a probabilidade de default pode ser aproximada pelo
valor descontado do spread da divida externa em relagao aos juros livres de risco,
assumindo-se a hipdtese de mercados eficientes e neutralidade ao risco. Como o
modelo de JR assume que um default ocorre durante uma crise de sudden stop, é
razodvel supor que a mesma estimativa possa ser utilizada como proxy para a pro-
babilidade de uma crise de parada stibita, ainda que nem todos os defaults ocorram
em crises de parada subita."”

A relagio encontrada por Feder e Just (1977) é, portanto:

n (i, 1)
(1-m) (1+7)

(18)

17. Dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) obtidos no IPEADATA, referentes a variacéo real do PIB.

18. Esta relacdo foi originalmente derivada com o objetivo de quantificar os componentes dos spreads dos titulos sobre a taxa LIBOR,
no euromercado.

19. A frequéncia relativamente baixa de crises de default e de sudden stop permite fazer esta pequena aproximagdo.
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onde T é a probabilidade de default, i, éataxa de juros paga sobre a divida externa
publica e i éataxa de juros internacional, livre de risco e de prazo compardvel.
No nosso caso, a relagao reduz-se ao quociente entre a diferenga entre o risco pais
e o prémio a termo (8)* e o fator de desconto, cuja taxa de juros é representada
pelo retorno médio dos bonus do Tesouro dos Estados Unidos de cinco anos, a
taxa 7. A subtragio do termo 8 se d4 para compatibilizar a diferenca da vida média
entre o EMBI+ e a taxa de juros 7, também retirando do cdlculo do risco de crise
o prémio a termo, visto que o que interessa ¢ o risco de default.*"** A partir desta
relagdo, foi possivel extrair a proxy da probabilidade média de parada stibita, que
aparece no gréfico 2 (linha tracejada), jd que tal probabilidade pode ser calculada
em funcio de varidveis observdveis. E importante notar, contudo, que isto viola
uma das hipéteses do modelo de JR, de que a probabilidade nao é endégena as
reservas. Como j& demonstrou Ben-Bassat e Gottlieb (1992), entre outros, o risco
pais tende a ser, de fato, endégeno ao volume de reservas. Como se trata de uma
proxy, é possivel negligenciar esta ressalva.

GRAFICO 2
Probabilidade condicional de ocorréncia de um sudden stop no Brasil, calculada pelo
modelo /ogit, pelo modelo de Feder e Just e VIX observado (metodologia antiga)
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Fonte: Dados da Chicago Board Options Exchange (CBOE),

JP Morgan e Federal Reserve Bank of San Francisco (FRBSF). Elaboragao propria.

O valor médio da probabilidade de crise para o periodo entre o tltimo tri-
mestre de 1995 e o mesmo periodo de 2008 foi de 4,54%), valor bem destoante
do calibrado por JR, de 10%, mas mais consistente com a hipétese de eficiéncia
do mercado e com os spreads observados.

20. De modo a converter o spread de longo prazo do EMBI+ em um spread de cinco anos. Contudo, isto implica uma aproximacdo,
pois o EMBI+ tem vida média aproximada de 15 anos e & foi calculado como a diferenca entre titulos de 36 anos e de 5 anos. Esta
aproximacdo tende a reduzir a probabilidade calculada de crise, portanto contribui para uma subestimativa das reservas étimas, quando
estimadas pelo modelo de JR.

21. Este Ultimo aproxima o risco de sudden stop.

22.Ver equacao (4).



410 pesquisa e planejamento econémico | ppe | v. 39 | n. 3 | dez. 2009

Em fun¢io das limita¢oes de se trabalhar com probabilidades de um sudden
stop por intermédio do risco pais — sob a hipétese forte de neutralidade ao risco —,
¢ conveniente apresentar também uma estimativa empirica. Portanto, a segunda
metodologia aplicada consiste na estima¢ao de um modelo /ogit em painel, inspirado
no trabalho de Calvo, Izquierdo e Mejia (2004), que faz este tipo de estimativa.” A
probabilidade estimada pelo modelo logiz, que pode ser vista no gréfico 2 (linha cheia,
sem marcador), ¢ bastante voldtil. Isto representa um complicador para a politica de
reservas, visto que seu volume étimo — calculado em fungio desta probabilidade —
nao pode nem deve variar na mesma velocidade da chance estimada de uma crise,
sob pena de se produzirem vultosos custos de transagao ao BCB e desestabilizar
o mercado cambial. A probabilidade se mostrou relativamente baixa no inicio da
amostra, sofrendo leve elevagao em finais de 1997 (de 0,08% no primeiro para
1,44% no dltimo trimestre de 1997), em consequéncia da crise da Asia. Contudo,
jd ao final de 1998, a chance de crise se aproximou dos 100% (99,17%) no dltimo
trimestre de 1998, apds a crise da Russia e logo antes da desvalorizagao cambial

brasileira de 15 de janeiro de 1999.

A probabilidade voltou a patamares mais baixos (entre 0,02% e 1,22%) até o
primeiro trimestre de 2001, quando subiu para 48,69%, respondendo ao estouro
da bolha dos ativos tecnoldgicos dos Estados Unidos. Logo no mesmo ano, apds
queda para menos de 1% nos trimestres subsequentes, ocorreu uma nova alta na
probabilidade de crise (18,13%) em fun¢io dos ataques de 11 de setembro e,
possivelmente, do racionamento de energia elétrica ocorrido no Brasil no mesmo
periodo. Em 2002, em funcio das incertezas eleitorais, e respondendo a saida de
capitais decorrente, a probabilidade de sudden stop ultrapassou novamente os 90%,
atingindo 91,06% no quarto trimestre.

Apés alguma oscilagdo, a niveis baixos, em 2003 e 2004, a probabilidade se
manteve proxima de zero até o quarto trimestre de 2007, quando subiu para pouco
mais de 1,5% em fungio dos disttirbios no mercado financeiro norte-americano.
A probabilidade voltou a se dissipar ao longo de 2008, concomitantemente 2
melhora nos fundamentos brasileiros e as incertezas quanto a profundidade e
grau de transbordamento da crise dos Estados Unidos, e se acentuou no primeiro
trimestre de 2009, chegando a 3,9%. A comparagio entre a probabilidade estimada
e o VIX (grdfico 2, linha pontilhada) mostra que, mesmo com a deterioragio das
condicoes internacionais, em funcio da crise financeira norte-americana, a continua
elevagao da robustez dos fundamentos brasileiros parece ter tornado o Brasil menos
susceptivel a turbuléncias internacionais, de acordo com o modelo. Possivelmente
esse efeito seria magnificado caso fosse incluida a varidvel reservas internacionais
no lado direito da equagio do modelo logiz.

23. Detalhes acerca da estimacdo encontram-se no anexo.
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O modelo, no periodo em questao, parece ter sido capaz de diferenciar crises
de sudden stop da crise do sistema financeiro norte-americano com relativa eficiéncia,
e se mostrou capaz de sinalizar corretamente os eventos efetivamente ocorridos no
Brasil. E importante notar que o Brasil nio sofreu uma parada stbita entre 2007 e
o primeiro trimestre de 2009. Isto pode ser demonstrado, visto que, a despeito de
recrudescimento natural das condi¢oes de crédito no cendrio internacional — em
fungio da crise no setor financeiro norte-americano e mundial —, a conta de capital
brasileira apresentou saldo positivo e maior que o valor da venda de reservas em
todos os trimestres.

A média da estimativa de probabilidade de crises no periodo, por meio do

modelo logit, foi de 5,71%.

As estimativas supracitadas geraram duas probabilidades que, ainda que distintas,
apresentam valores muito préximos. Como foram calculadas de forma diferente,
0s 5,71% do modelo logit e os 4,54% da relagao proposta por Feder e Just (1977),
ambas acabam por se corroborarem, no que se refere aos seus valores médios, que
podem ser considerados préximos, ¢ mesmo no sinal de suas variagdes ao longo
do tempo — ainda que nio em intensidade das oscilagbes e volatilidade.

Como mencionado, ao observar o gréfico 2, pode-se visualizar que o com-
portamento das probabilidades calculadas ao longo do tempo apresenta uma
considerdvel diferenga em termos de sua varidncia. Ambas denunciam claramente
a correlagio entre o VIX e o risco de crise, ainda que esta correlagio seja considera-
velmente reduzida ao final da amostra. Todavia, como jd observado, a probabilidade
estimada pelo modelo /ogit varia com muito mais énfase que a oriunda da relagao

(18), de Feder e Just.

Dado que a varidvel probabilidade (1) é ndo observdvel e nio hd um meca-
nismo definitivo para determinar qual a preferivel — visto que uma ¢ mais voldtil,
mas antecipa e indica melhor os eventos criticos, e a outra, mais estdvel, embora
faga a indicagdo de forma mais sutil —, um approach razodvel é utilizar a média de
ambas (5,12%).

Finalmente, a varidvel , o custo da crise como fragao do PIB, serd aproximada
por meio da adog¢do de cendrios. O intervalo que os contém foi delimitado com
base nas estimativas de Barro (2001), Hutchison e Noy (2005) e De Gregorio e
Lee (2003). A estimativa de Barro (2001) aponta para um custo de crise no des-
contado de 6,7% do PIB, ao longo de cinco anos. Caso a crise seja acompanhada
de uma corrida aos bancos, esta teria custos em torno de 10% do PIB. O mesmo
artigo estimou o custo da crise da Asia de 1997 em 15% do PIB, ao longo de
cinco anos. Hutchison e Noy (2005) estimam esse custo entre 5% e 8% do PIB,
podendo chegar ao intervalo de 8% a 10%, em caso de ocorréncia simultinea de
uma crise bancdria. Finalmente, De Gregorio e Lee (2003) obtém estimativas para
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os custos de uma crise de balango de pagamentos entre 5,8% e 8,8% do PIB, ao
longo de um periodo de trés a cinco anos. Assim, como avaliado em Cavalcanti e
Vonbun (2008), o cendrio mais provével parece ser de custos entre 5% e 10% do
produto. No presente trabalho sao apresentados os resultados para o intervalo entre
2,5% e 12,5% do PIB, descartando apenas o cendrio extremo de 15% do PIB,
que representa um custo equivalente ao que os paises asidticos sofreram na crise de
1997, um caso historicamente extremo, em que os paises atingidos encontravam-
se fortemente dependentes de financiamentos externos e possufam cimbio fixo
ou “administrado de perto”. Em um contexto atual em que o Brasil tem cAmbio
flutuante, adotar o cendrio de custo em 15% do PIB faz pouco sentido.

3.2 Descricdo dos cenarios

A tabela 1 sumaria os cendrios que sero utilizados. O cendrio 1 apenas repete os
valores utilizados por JR, para facilitar a comparagao. A probabilidade incondicional
de uma parada subita, T, é definida em JR como 10,2%, arredondada para 0,1 na
calibragem. O parAmetro A, a propor¢io da divida externa privada sobre o PIB, foi
definido em 11% na amostra utilizada pelos autores. O custo de uma crise, como
fragao do produto, ¥, foi definido em 6,5%), valor observado na amostra dos autores.
A taxa de juros 7 foi assumida como 5% e o prémio a termo 0 como 1,5%.

TABELA 1

Parametros utilizados nos respectivos cenarios
Cendrios g (%) A (%) r (%) 5 (%) 7t (%) c Y (%)
1 3,30 11,00 5,00 1,50 10,0 2 6,5
2 3,20 17,25 4,02 1,89 512 2 2,5
3 3,20 17,25 4,02 1,89 5,12 2 5,0
4 3,20 17,25 4,02 1,89 5,12 2 7,5
5 3,20 17,25 4,02 1,89 512 2 10,0
6 3,20 17,25 4,02 1,89 5,12 2 12,5
7 3,20 17,25 4,02 1,89 7,5 2 7,5
8 3,20 17,25 4,02 1,89 10,0 2 7,5
9 Média movel Média movel Média movel 1,89 Média movel Feder e Just 2 7,5
10 Média mével Média mével Média movel 1,89 Média movel logit 2 7,5

Fonte: Elaboracdo propria.

O cendrio 4 consiste no cendrio bdsico, por incorporar os parimetros descritos
na se¢do anterior, tomando os valores que podem ser considerados como os mais
realistas, obtidos da se¢ao anterior. Nele ¢ considerada a probabilidade de crise em
5,12%. O custo esperado de uma crise () foi definido em 7,5% do PIB e a propor-
¢do da divida externa privada sobre o produto (A) assumird o valor de 17,25%. A
taxa de juros internacional, 7 e o prémio a termo (3) foram calibrados em 4,02%
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e 1,89%, respectivamente, como discutido na se¢o anterior. Finalmente, a taxa
de crescimento g passou para 3,2% e a aversao ao risco foi mantida em 2%. Os
cendrios 2 e 3 repetem os valores do cendrio 4, reduzindo apenas o custo esperado
de crise, para 2,5% e 5% do produto, respectivamente. Os cendrios 5 e 6 fazem o
mesmo exercicio, sé que elevando-os para 10% e 12,5% do PIB.

Os cendrios 7 e 8 repetem os valores do cendrio 4, alterando apenas a pro-

babilidade de um sudden stop para 7,5% e 10%.

O cendrio 9 mostra o cdlculo das reservas étimas com base na média mével
dos pardmetros observdveis dos 20 trimestres (tabela 1), e da probabilidade de crise,
utilizando-se a probabilidade determinada pela relagao de Feder e Just (1977). Em
tese, esta medida permite maior incorporagio das mudangas nas varidveis macro-
econdmicas, permitindo também as reservas variarem de acordo com a percepgao
da probabilidade de uma parada stibita, com o crescimento do PIB, com o grau de
endividamento externo e com o custo de oportunidade. A defini¢do do intervalo da
média mével, contudo, ¢ arbitréria e também limitada pelo tamanho da amostra.

O cendrio 10 faz o mesmo exercicio do cendrio 9, mas utilizando-se da
média mével da probabilidade calculada pelo modelo /logiz. Contudo, em fungao
das limita¢oes do tamanho da amostra de dados para o Brasil, a média mdével da
probabilidade é a média dos quatro trimestres precedentes.

3.3 Apresentacao e discussao dos resultados

Os resultados siao sumariados no grafico 3. Nos cendrios 1 a 8, os volumes de re-
servas timas acompanham a variagao do PIB em délares — uma vez que o modelo
dd justamente as reservas 6timas como fragao do produto —, exceto nos cendrios
que usam as médias mdéveis, discutidos mais a frente.

GRAFICO 3

Reservas d6timas versus observadas
(Em US$ milhdes)
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Os cendrios 1 a 8 apresentaram volumes étimos de reservas que seguiram um
comportamento similar ao longo do tempo, ainda que, naturalmente, em patamares
diferentes. Os cendrios 9 e 10, calculados com as médias méveis das probabilidades
estimadas por Feder e Just e pelo modelo /ogit, apresentaram comportamentos
bastante diferentes e patamares médios relativamente baixos, como pode ser visto
no gréfico 3. O valor observado das reservas, bem como os montantes 6timos es-
timados por cendrio e por periodo podem ser visualizados na tabela 2. Em geral,
o BCB manteve, ao longo do periodo de andlise, reservas abaixo dos niveis 6timos
preconizados pela maioria dos cendrios, mas préximas dos cendrios 3 e 4, que po-
dem ser considerados razodveis em suas hipSteses. Assim, nao se pode dizer que a
politica de reservas, ao se considerar todo o periodo, foi equivocada. Logo, o foco
da avaliagdo que segue é no periodo final, no qual jd se apresentam evidéncias de
tendéncia a uma acumulagao excessiva, a luz dos casos considerados mais realistas,
ainda que nao de acordo com os tidos como mais conservadores.

TABELA 2

Reservas observadas e 6timas, por cenario
(Em US$ milhdes)

Set./2007 Dez./2007 Mar./2008 Jun./2008 Set./2008 Dez./2008
Observadas ~ 162.962,00 180.334,00 195.232,00 200.827,00 206.494,00 193.783,00
Cenérios 1 127.576,90 134.328,38 140.645,89 147.119,81 154.097,48 159.866,54

2 56.407,41 59.392,53 62.185,79 65.048,20 68.133,33 70.684,09
3 88.421,75 93.101,11 97.479,69 101.966,67 106.802,80 110.801,25
4 120.436,10 126.809,68 132.773,59 138.885,15 145.472,26 150.918,40
5 152.450,45 160.518,25 168.067,49 175.803,62 184.141,72 191.035,56
6 184.464,79 194.226,82 203.361,39 212.722,10 222.811,19 231.152,72
7 169.484,16 178.453,40 186.846,14 195.446,65 204.716,39 212.380,50
8 198.730,83 209.247,84 219.088,85 229.173,49 240.042,84 249.029,49
9 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
10 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Fonte: BCB. Elaboracdo propria.

O cendrio com menor valor médio de reservas 6timas foi o cendrio 1. De fato,
os cendrios 1 a4 formaram um intervalo que compreendeu o volume observado de
reservas até margo de 2007. O excesso de reservas mantido pelo BCB, em relagao
aos valores 6timos resultantes desses cendrios, variou entre US$ 34 bilhoes e US$
123,1 bilhées em dezembro de 2008.

A ultrapassagem desse intervalo coincidiu com uma mudanga de patamar, que

levou as reservas observadas a valores préximos aos do cendrio 7 — que considera a
q

probabilidade de crises em 7,5%, nivel bastante conservador. As reservas observadas
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se situaram entre os cendrios 7 e 6, este Ultimo o imediatamente mais elevado que
o cendrio 7, até o advento da crise do subprime, quando a venda do ativo fez seu
valor observado praticamente coincidir com o montante étimo preconizado pelo
cendrio 5. Em dezembro de 2008, o excesso observado sobre o étimo do cendrio

5 foi apenas US$ 2,7 bilhaes.

Dois cendrios, tidos como excessivamente conservadores, nunca foram
atingidos pelas reservas observadas. Sao eles o cendrio 6, que considera os valores
do cendrio 4, alterando o custo de uma crise para extremos 12,5% do PIB, e o
cendrio 8, que parte das mesmas hipdteses, mas toma a probabilidade de crise
de 10%, um valor elevado e nao corroborado pelas estimativas supracitadas. Os
cendrios 6, 7 e 8 indicavam que o governo subacumulava, em dezembro de 2008,
entre US$ 18,6 e US$ 55,2 bilhdes. Mas ¢ relevante ressaltar que esses cendrios
sio muito conservadores quanto as hipdteses sobre a probabilidade e o custo de
um sudden stop.

O comportamento do cendrio 9, que usa médias méveis, em relagao aos
anteriores, pareceu mais influenciado pela probabilidade de crise, calculada em
funcao do risco pais, que pela evolugio do PIB em ddlares.

Os resultados mostram uma relagao de causalidade entre risco de crises e re-
servas: menor (maior) o risco, menores (maiores) as reservas étimas. Desse modo, a
partir de dezembro de 2007, as reservas étimas sugeridas pelo cendrio se tornaram
nulas, em virtude da baixa probabilidade percebida de crise. Contudo, adotar um
comportamento de seguir cegamente os spreads das taxas de juros de captagao no
exterior pode ser extremamente perigoso, uma vez que a probabilidade de ocor-
réncia de um default, que aproxima a chance de uma parada subita, cresce junto
com a dificuldade e o custo de obter financiamento externo para compor reservas.
Ainda assim, o cendrio sugere que hd justificativas para reduzir o volume atual de
reservas, se pensarmos em que patamares se encontram atualmente os parimetros
observéveis do modelo, mesmo que nao seja recomenddvel a manutengao de um
valor nulo de liquidez internacional.

Finalmente, o cendrio 10, que repete o anterior, mas com Tt determinado pela
média mével de quatro trimestres da estimagdo /ogiz, resulta em reservas étimas
muito voldteis na amostra. Seus valores oscilam entre 0 e US$ 171 bilhées (m4ximo
no quarto quartil de 2008). O valor étimo no quarto trimestre de 2008 e o primeiro
de 2009 seria zero, visto que as reservas tém de ser no negativas. Naturalmente,
a possibilidade de esses parAmetros seguirem um cardter conjuntural pode fazer
com que o patamar 6timo suba ou desca rapidamente em funcio das oscilagoes das
varidveis explicativas, implicando que esses resultados devam ser interpretados com
cautela dobrada. Nao ¢ possivel ou desejdvel que a politica de reservas acompanhe
movimentos bruscos nas probabilidades, sendo necessdria a sua suavizagao.
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Em suma, de acordo com os cendrios que apresentam os parimetros consi-
derados mais razodveis, observa-se excesso do ativo, mesmo apds a venda ocorrida
no final de 2008. Contudo, apds esta variagao negativa, trés cendrios jd justificam
os valores mantidos pelo BCB, jé que o cendrio 7 passou a acusar a necessidade de
compra de mais ativo em dezembro.

4 0S CUSTOS FISCAIS DE CARREGAMENTO E DA SOBREACUMULACAO DE
RESERVAS

O modelo de JR de determinagio de reservas Gtimas considera objetivos sociais,
para a obtengao dos seus respectivos valores. A ideia ¢ igualar o dispéndio mar-
ginal de divisas com o beneficio marginal de manter as reservas, em termos de
mitigagao dos impactos, sobre o produto, de uma eventual crise. Como o custo se
refere 4 saida de délares do pafs, este ndo se refere apenas aos custos fiscais, mas ao
consumo e ao investimento “perdidos”. Esta parece ser a forma correta de efetuar
este cdlculo, uma vez que sdo os custos e beneficios (marginais) sociais que devem
ser considerados pelo governo, ao determinar o nivel de reservas.

Contudo, a despeito da metodologia utilizada para o cdlculo das reservas
6timas, ¢ inegdvel que os custos fiscais consistem em outro aspecto relevante da
questdo. Ainda que o impacto dos gastos do governo sobre o bem-estar social
dependa de sua forma de financiamento, do seu efeito sobre o produto real e das
preferéncias dos agentes, o cdlculo desses dispéndios tem relevincia do ponto de
vista da sustentabilidade da politica fiscal, bem como permite a comparagio direta
com utilizagdes alternativas desses recursos. Isto pode contribuir com a avaliagio da
eficiéncia do gasto publico, para estimar o impacto da acumulagio desses ativos
sobre o orgamento e representa uma medida mais palpdvel de desperdicios que as
perdas sociais, conforme calculadas em Cavalcanti e Vonbun (2008), cujos impactos
sao difusos e relativamente mais incertos.

Assim, o custo anualizado de carregamento das reservas internacionais pode
ser calculado por meio da equagao:

_[eR)i] —[Roref]
Cr = 1+ ") (19)

onde C, é o custo fiscal real, em reais correntes, de carregamento; R, o volume total
de reservas internacionais observado no periodo 7 = 0, em ddlar; 7, a taxa de juros
externa, que remunera as aplicacoes das reservas no mercado internacional, por
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hipétese, o retorno dos bénus de cinco anos do Tesouro dos Estados Unidos;?** ¢/,
a taxa esperada de cAmbio no periodo #= 1 (um ano a frente de # = 0); ¢, a taxa
de cAmbio spoz; e i, a taxa de juros que remunera a divida interna, contraida em
reais — por hipétese, Sistema Especial de Liquidagao e de Custédia (SELIC). Para
calcular o valor deflacionado, o desperdicio fiscal é descontado pela expectativa
de inflagao® para 12 meses a frente (). O custo de oportunidade, em oposigao
ao modelo de JR, consiste na diferenca entre o retorno anualizado a aplica¢io
das reservas no mercado internacional por um ano e o custo de carregamento da
divida publica interna pelo mesmo periodo. E utilizado o custo de carregamento
da divida interna,* pois o repagamento da mesma consiste em um débvio custo de
oportunidade da manutencao de ativos por parte do Estado. Além disso, sua men-
suragao ¢ mais fdcil e simples que o cdlculo dos custos relativos a tributagao deste
montante. Ainda, dado o elevado custo de capital no Brasil, é razodvel supor que
o custo da divida interna seja mais elevado que o das perdas sociais decorrentes
da tributa¢io — ainda que a carga tributdria seja também relativamente elevada,
no contexto dos paises em desenvolvimento? — sendo recomenddvel optar pelo
maior custo de oportunidade. Pelo mesmo motivo, foi escolhido o custo da divida
interna, nao o da externa. Importante ressaltar, contudo, que a relacao (19) sé vale
para paises cujo montante de divida interna supere o de reservas e seja denominada
em moeda local, caso contrdrio, adapta¢oes sao necessdrias.

Como o retorno das reservas se d4, por hipStese, em délar, é necessdria a utilizagao
do cimbio esperado para compatibilizar esses retornos com os custos de carregamento
dadivida interna, dados em reais. Assim, o primeiro termo do denominador da equagao
(19) representa o custo de se tomar emprestado por um ano um dado valor em reais
correntes para compor R délares em reservas internacionais, enquanto o segundo dd
o retorno (em reais) das reservas, aplicadas no mercado internacional.

24. As reservas internacionais sao investidas em aplicacdes diversificadas, que variam de ouro a titulos pablicos e a depésitos a vista. O
BCB publica anualmente, em seu relatdrio anual, o demonstrativo de variagao das reservas internacionais, desde 2001. Por meio dele,
é possivel auferir os retornos obtidos pelas reservas desde 2000, ainda que ndo haja informacdes suficientes, visto que esses retornos
ndo consideram as alteracées ocorridas durante cada periodo. Como aproximagao, contudo, é possivel calcular de forma simples o
rendimento das reservas, dividindo-se a remuneragao das reservas por seu valor inicial. Comparando este — 3,91% ao ano (a.a.) — com
0s retornos dos Fed funds, dos titulos de 3 meses, de 2, 3, 5 e 10 anos do Tesouro dos Estados Unidos e da taxa LIBOR. A média dos
retornos entre 2000 e 2006 (data do Ultimo relatdrio disponivel) ficou bem mais préxima do retorno dos titulos de cinco anos (3,93%
a.a.), ainda que o Ultimo sobre-estime levemente o primeiro, 0 que implica uma subestimativa do spread pago sobre as reservas. Os
dados da LIBOR em ddlar dos Estados Unidos foram obtidos no IPEADATA (www.ipeadata.gov.br). Os demais no site do Federal Reserve
Bank of Minneapolis (http://minneapolisfed.org/).

25. Os dados sao oriundos da base de dados publica do BCB em: <www.bcb.gov.br>. Foi utilizada a média mensal dos dados diarios
da mediana da expectativa da inflagdo — pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) — para o periodo de 12 meses
a frente.

26. 0 custo de carregamento da divida interna é aproximado pelo custo da taxa SELIC. Ainda que isto signifique uma aproximacao, visto
que ha titulos prefixados, a hipotese é razoavel em fun¢do da proporcao elevada da divida pds-fixada no Brasil.

27.Varsano et al. (1998) ja notavam que a carga tributaria brasileira era superior a dos demais paises comparaveis ainda em 1997/1998,
quando esta ainda era de 29% do PIB.
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Como proxy para a expectativa de cAmbio sdo utilizadas duas hipéteses al-
ternativas: que o cAmbio pode ser previsto pelo mercado, o que leva ao uso das
expectativas para a cotagao do délar obtidas junto ao BCB, bem como que a taxa
de cAmbio segue um processo de random walk, o que faz com que a melhor previsao
para o cimbio futuro seja a cotagao atual.

O que a equagdo (19) — também a equagio (21) — mostra, portanto, é o
resultado de uma operagio financeira de tomada de empréstimos a um valor
prefixado em reais (ainda que a SELIC seja uma taxa pés-fixada, assume-se que
o valor da SELIC em # = 0 se manterd constante, a hipdtese também vale para o
retorno dos bonus do Tesouro dos Estados Unidos de cinco anos)®® e a aplicagao
em um valor prefixado em ddlares pelo prazo de um ano. A equagio apresenta o
valor, a pregos de 7 = 0, do custo fiscal a ocorrer em # = 1, nao descontado, mas
deflacionado pela inflagio esperada.

A tabela 3 mostra os custos totais anualizados de carregamento das reservas
internacionais, sob as duas hipdteses acerca da expectativa da taxa de cAmbio no
futuro, em termos nominais e reais, e expressa esses custos como propor¢io do PIB
(do periodo 7 = 0) e na moeda nacional, em milhdes.

TABELA 3

Custos totais anualizados de carregamento das reservas internacionais
(Em R$ milhes e em % do PIB)

Custos nominais ~ Custos Custos deflacio- Custos Proporcdo do  Proporcao do

(cambio nominais nados (cambio deflacionados PIB (real - PIB (real —
previsto) (random walk) previsto) (random walk) cambio esperado) random walk)

Setembro/2006 14.808,58 15.136,24 14.219,67 14.534,30 1,37 1,40
Dezembro/2006  15.786,99 15.994,51 15.149,93 15.349,08 1,39 1,41
Marco/2007 18.974,17 18.927,93 18.299,10 18.254,50 1,60 1,59
Junho/2007 20.230,62 20.111,49 19.566,24 19.451,03 1,62 1,61
Setembro/2007 21.979,66 21.790,98 21.214,81 21.032,70 1,67 1,66
Dezembro/2007  24.594,89 24.757,05 23.672,03 23.828,11 1,77 1,79
Mar¢o/2008 29.386,40 29.488,54 28.250,58 28.348,78 2,02 2,03
Junho/2008 28.658,99 28.861,80 27.280,42 27.473,48 1,87 1,88
Setembro/2008  36.000,85 37.150,10 34.315,78 35.411,25 2,24 2,31
Dezembro/2008  52.913,68 53.577,99 50.349,51 50.981,63 3,17 3,21

Fonte: Dados do BCB. Elaboracéo prépria.

28. Note que esta hipotese é simplista, mas necessaria, uma vez que, mesmo que tenhamos previsdes precisas para as taxas de juros
pos-fixadas para o futuro, é praticamente impossivel termos uma previsdo muito realista das taxas de juros ao longo do periodo, isto
é, a taxa média ponderada de juros para um ano. Assim, a solucdo de anualizar os custos supondo os juros correntes fixos parece uma
solucdo adequada.
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Como exposto, os custos fiscais reais esperados anualizados de manutencao das
reservas, em dezembro de 2008, estavam entre R$ 50,3 bilhoes e R$ 51,0 bilhoes,
ou entre 3,17% e 3,21% do PIB, valores que podem ser considerados vultosos.

Sao mais relevantes os custos fiscais da parcela do montante de reservas que
excede os valores dtimos, uma vez que, até esses valores, os custos totais para a
sociedade sio pelo menos equiparados aos seus beneficios. J4 quando as reservas
excedem o montante 6timo, o valor dos custos que excede o necessdrio para manter
as reservas no patamar 4timo representa majoritariamente um desperdicio para
os cofres publicos.” Isto se d4 porque o beneficio marginal da manutengio das
reservas ¢ menor que o custo com o qual a sociedade tem que arcar, o que torna
essa parcela de gastos, no minimo, desnecessdria.

Os cdlculos dos gastos (ou economias) fiscais excedentes de manter as reservas
fora do étimo, portanto, seguem a légica apresentada na equagio (21), onde R’
representa a diferenga entre as reservas observadas em # = 0 e as reservas étimas
estimadas para o mesmo perfodo, R, , de forma que:

R =R, —R, (20)

Assim, o dispéndio desnecessdrio ou a economia fiscal excedente, ou o resul-
tado fiscal (R,) anualizado, de manter um dado nivel de reservas acima (ou abaixo)
do 4timo consiste na diferencga entre o retorno, em reais,® da parcela excedente
das reservas aplicadas no mercado externo e o custo de carregamento da divida
interna, ambos por um periodo de um ano.

_ [eR)i]— [R(;ref]

(1+7*) @D

F

Naturalmente, o resultado da equagdo (21) inclui os efeitos da inflagao,
também utilizando a expectativa de inflagao®® (n¥) para 12 meses a frente, para
calcular o valor deflacionado, possibilitando a apresentagao das despesas/economias
em valores reais.

29. Ainda que o beneficio das reservas excedentes seja menor que o seu custo, contudo, parte dos custos é contrabalancada por um
aumento no beneficio, visto que o beneficio marginal nao cai imediatamente a zero apds ser ultrapassado pelo custo marginal. Entretanto,
esta aproximagao, necessaria para simplificar os calculos, mostra o montante de recursos fiscais gastos desnecessariamente.

30. Dado que as receitas e os resultados fiscais sdo apurados em moeda doméstica.

31. Medida pelo IPCA.
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Os resultados, das despesas/economias fiscais reais anualizados para o pe-
riodo entre setembro de 2006 e dezembro de 2008 estdo expostos nas tabelas 4
e 5. Resultados negativos representam economias de recursos fiscais (economias
subdtimas, vale dizer) e resultados positivos representam gastos fiscais excedentes,
de acordo com cada cendrio. A diferenca entre as tabelas ¢ que a primeira utiliza os
dados de expectativas cambiais para um horizonte de 12 meses,*” para determinar
¢ e a segunda utiliza-se do cimbio corrente, em linha com a hipétese de que a
taxa de sua cotagao segue um padrao random walk, o que torna o cimbio corrente
a melhor expectativa para o futuro.

TABELA 4

Desperdicio fiscal real anualizado da manutencao das reservas, em relacao aos
valores 6timos, assumindo expectativa da taxa de cambio publicada pelo BCB
(Em R$ milhges)

Set./2007 Dez./2007 Mar./2008 Jun./2008 Set./2008 Dez./2008

Cenarios 1 4.607 6.039 7.899 7.296 8.707 8.812
2 13.872 15.876 19.252 18.444 22.993 31.984
3 9.704 11.451 14.145 13.429 16.567 21.561
4 5.536 7.026 9.038 8.414 10.141 11.137
5 1.368 2.601 3.931 3.399 3.715 714
6 -2.799 -1.824 -1.176 -1.616 -2.712 -9.710
7 -849 247 1.213 731 295 -4.832
8 -4.656 -3.795 -3.452 -3.851 -5.575 -14.354

Fonte: Dados do BCB. Elaboragéo propria.
Obs.: Ver em: <www.bch.gov.br>.

TABELA 5
Desperdicio fiscal real anualizado da manutencao das reservas, em relacao aos

valores 6timos, assumindo expectativa de cambio futuro igual ao cdmbio spot
(Em R$ milhges)

Set./2007 Dez./2007 Mar./2008 Jun./2008 Set./2008 Dez./2008
Cenério 1 4.567 6.079 7.926 1.347 8.985 8.923
2 13.752 15.980 19.319 18.575 23.727 32.386
3 9.621 11.526 14.194 13.524 17.096 21.831
4 5.489 7.072 9.069 8.474 10.464 11.277
5 1.357 2,618 3.944 3.423 3.833 723
6 =2.775 -1.836 -1.180 -1.627 -2.798 -9.831
7 -842 248 1.218 736 305 -4.893
8 -4.617 -3.820 —3.464 —-3.878 -5.753 -14.535

Fonte: Dados do BCB. Elaboragéo propria.

32. 0s dados sdo oriundos da base de dados ptblica do BCB em: <www.bcb.gov.br>. Utilizamo-nos da média mensal dos dados diarios
da mediana da expectativa da taxa de cdmbio real/délar para 12 meses a frente.
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Naturalmente, os resultados dependem dos cendrios. Os valores negativos
indicam os periodos em que o BCB manteve menos reservas que as recomendadas
em cada cendrio, o que acarretou economias fiscais, ainda que as custas de uma
exposi¢ao maior ao risco do que o modelo determinaria como 6tima. Entretanto, 2
posteriori, sabendo-se da nao ocorréncia de sudden stops no periodo, tais resultados
representaram genuinas economias.

Sao suprimidos, contudo, os resultados dos cendrios que preconizam reservas
zero (os que trabalham com as médias méveis das probabilidades ou as proba-
bilidades nao suavizadas, calculadas més a més), visto que esses apenas indicam
tendéncias, nao sendo recomenddvel que se pautem politicas de médio e longo
prazo sobre varidveis tao voldteis. Ademais, os desperdicios seriam iguais aos custos
de carregamento, expostos na tabela 3.

De acordo com a tabela 4, mantendo-se as reservas nos patamares observados
em dezembro de 2008 (em torno de US$ 194 bilhoes), gerar-se-iam gastos fiscais
desnecessdrios anualizados entre R$ 0,7 e R$ 32 bilhaes, exceto pelos cendrios 6,
7 e 8, mais extremos, que indicam economias que variam de R$ 4,8 a R$ 14,4
bilhges. O cendrio 4, considerado o mais realista, aponta “desperdicios” de R$ 11,1
bilhdes por ano.

Os dados da tabela 5 sio muito similares aos da tabela 4, com a diferenga
que os custos em excesso sao ainda maiores, e as economias sio menores (exceto
em setembro de 2007), pois, na tabela 4, a depreciagao esperada do real eleva os
retornos, nessa moeda, das aplicagbes em dédlares no mercado internacional. A
hipétese de que o cAmbio segue um random walk, portanto, eleva marginalmente
os custos fiscais estimados de carregamento das reservas. Os desperdicios, neste
caso, variam entre R$ 0,7 e R$ 32,4 bilhoes e as economias entre R$ 4,9 e R$ 14,5
bilhoes, dependendo do cendrio.

As tabelas 6 e 7 apresentam os mesmos resultados fiscais reais das tabelas 4
e 5 como proporgio do PIB observado em # = 0, em reais. Note que os valores
referem-se a montantes que sio observados em 7 = 1, mas nio descontados, por-
tanto, as economias e/ou os desperdicios sio contabilizados como custos futuros
deflacionados sobre o PIB corrente.

As conclusoes sao similares as das tabelas anteriores, s6 que como propor¢ao
do PIB observado em 7= 0. Assim, os desperdicios anualizados esperados de manter
o nivel de reservas observado em marco de 2008 variavam entre 0,04% e 2,04%
do produto, naturalmente excluindo os cendrios que mostram economias (que
variam entre 0,30% e 0,92% do PIB). Considerando-se as duas tabelas, o gasto
fiscal excessivo, a luz do cendrio 4, estaria em torno de 0,7% do PIB por ano, no
ultimo trimestre de 2008.
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TABELA 6
Desperdicio fiscal real anualizado da manutencao das reservas, em relacao aos
valores 6timos, assumindo expectativa da taxa de cambio publicada pelo BCB

(Em % do PIB)
Set./2007 Dez./ 2007 Mar./2008 Jun./ 2008 Set./ 2008 Dez./ 2008

Cendrios 1 0,36 0,45 0,57 0,50 0,57 0,56
2 1,10 1,19 1,38 1,26 1,50 2,01
3 0,77 0,86 1,01 0,92 1,08 1,36
4 0,44 0,53 0,65 0,58 0,66 0,70
5 0,1 0,20 0,28 0,23 0,24 0,04
6 0,22 0,14 0,08 0,11 0,18 0,61
7 -0,07 0,02 0,09 0,05 0,02 -0,30
8 0,37 0,28 0,25 0,26 0,36 -0,90

Fonte: Dados do BCB. Elaboragéo propria.

Obs.: Ver em: <www.bcb.gov.br>.

TABELA 7

Desperdicio fiscal real anualizado da manutencao das reservas, em relacao aos

valores otimos, assumindo expectativa de cambio futuro igual ao cambio spot

(Em % do PIB)

Set./2007 Dez./2007 Mar./2008 Jun./2008 Set./2008 Dez./2008

Cenarios 1 0,36 0,46 0,57 0,50 0,59 0,56
2 1,09 1,20 1,38 1,27 1,55 2,04
3 0,76 0,86 1,02 0,93 1,12 1,38
4 0,43 0,53 0,65 0,58 0,68 0,71
5 0,M 0,20 0,28 0,23 0,25 0,05
6 0,22 0,14 0,08 0,11 0,18 0,62
7 0,07 0,02 0,09 0,05 0,02 0,31
8 0,36 0,29 0,25 0,27 0,38 -0,92

Fonte: Dados do BCB. Elaboragéo propria.

No que tange aos cendrios que apresentam sobreacumulagio de reservas, ainda
que, dependendo do caso, as proporg¢des do PIB sejam relativamente pequenas,
como se trata de gastos prescindiveis, esses valores s3o relevantes, ainda que nao
necessariamente muito vultosos. Contudo, ao se reforcar que os beneficios auferidos
pelo emprego desses recursos sao menores, na margem, que seus custos, gerando
uma ineficiéncia, esses valores passam a representar cifras consideravelmente altas,
que poderiam ter destinagao mais nobre.

No caso dos cendrios que indicam uma subacumulagio de reservas, é impor-
tante notar que essas economias podem ser sub6timas, na medida em que expoem
o pais a riscos desnecessdrios. Todavia, é importante notar que os cendrios em que
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as reservas 6timas excedem as observadas sio extremos, muito conservadores e, ao
que tudo indica, pouco provdveis.

E importante também ressaltar as limitagoes do modelo. Mesmo que mi-
crofundamentado, ele nio considera todos os possiveis beneficios da acumulagio
das reservas. O estudo nao considera mesmo a capacidade das reservas de reduzir
a probabilidade de crises, visto que 0 modelo se concentra em crises exdgenas, os
sudden stops, e apenas na capacidade das reservas de mitigd-las. Outras fungdes das
reservas, como a de reserva de valor para o pagamento de passivos externos, ou a de
servir ao que Aizenman e Lee (2007) chamaram de “motivos mercantilistas”, isto ¢,
o uso da composi¢ao de reservas para subvalorizar a cota¢ao do cAmbio e permitir
a obtengdo de superdvits comerciais, nao foram considerados. Evidentemente, a
simples utilizagao de um modelo pode implicar imprecisoes, inclusive no que se

refere 4 escolha de varidveis, cendrios e parimetros.*

5 CONCLUSAO

Este artigo apresentou o cdlculo do valor 6timo das reservas cambiais para o
Brasil, para o periodo que vai do primeiro trimestre de 1998 a0 mesmo quartil de
2008, seguindo a metodologia proposta pelo artigo de Jeanne e Ranciére (2006),
utilizando-se de diversos cendrios para os pardmetros calibrados. Muitos dos
cendrios e parAmetros sao compardveis aos utilizados em Cavalcanti e Vonbun
(2008) e outros propostos no préprio artigo de JR.

As maiores inovagoes sao a estimagao das reservas Gtimas para o Brasil por meio
desta metodologia, algo inédito na literatura, e a estimativa dos custos fiscais de
carregamento das reservas, bem como dos desperdicios ou economias, por cendrio,
incorridos ao se manter as reservas em volumes diferentes dos étimos.

A conclusio geral ¢ que o BCB manteve, ao longo da maior parte do periodo
de andlise, reservas abaixo dos niveis 6timos preconizados pelos principais cendrios,
mas proximas dos valores resultantes do emprego do cendrio mais realista (cendrio
4). Assim, tomando o perfodo como um todo, nio se pode dizer que a politica
do BCB foi inadequada.

Entretanto, para o perfodo recente, observou-se uma tendéncia a2 compra
excessiva de reservas, revertida apenas no advento da crise financeira norte-
americana.** Esta reversdo, que incluiu a venda parcial do ativo, impediu que se
verificasse um quadro de nitida sobreacumulagdo de reservas nos dltimos trimestres
da amostra. Todavia, os resultados corroboram os achados de Cavalcanti e Vonbun

33. Para uma discussao mais detalhada das limitacdes do modelo, ver subsecdo 2.1.

34. £ importante notar que o Brasil ndo sofreu um episddio de parada stbita no periodo, apenas um recrudescimento das condices de
crédito no mercado internacional que, todavia, nao impediu o pais de financiar seus déficits em conta corrente.
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(2008)* e evidenciam que o BCB aparentemente estd sobreacumulando reservas,
ainda que em um montante moderado, exceto quando se consideram os resultados
dos cendrios conservadores ao extremo. Estes cendrios assumem ou o custo de
crise em 12,5% do PIB, o que significa uma crise de severidade extrema, ou a
probabilidade de uma crise de uma parada stbita em 10%, valor elevado que nao
condiz com a percepgao de risco pelo mercado financeiro internacional, nem com
a andlise empirica do modelo /ogir apresentado.

Uma eventual retomada, por parte do BCB, do processo de compra do ativo
a mesma velocidade do periodo pré-crise do subprime tenderd a induzir uma re-
tomada da tendéncia a sobreacumula¢ao do ativo, com consequéncias negativas
para as contas publicas e os contribuintes.

Os custos fiscais totais anualizados de carregamento das reservas, no quarto
trimestre de 2008, estavam entre aproximadamente 3,17% e 3,21% do PIB,
valores que podem ser considerados elevados. Sao calculados, ainda, os desper-
dicios fiscais esperados em fun¢io da manutengao das reservas nesses patamares,
devido ao excesso de liquidez internacional. Os achados indicam que esses valores
estavam, no mesmo perfodo, entre 0,04% e 2,04% do PIB a.a., dependendo do
cendrio utilizado, 4 ébvia excecio dos cendrios “excessivamente conservadores”
supramencionados. O cendrio 4, considerado mais realista, indica gastos fiscais
desnecessdrios da ordem de 0,71% do produto por ano.

E importante ressaltar que a validade das conclusdes acima depende cru-
cialmente da adequagio do modelo tedrico utilizado, que se baseia em hipéteses
simplificadoras da realidade e nao considera todos os beneficios possiveis da
acumulagio de reservas, bem como dos procedimentos de estimagao das varidveis
nao observadas relevantes.

ABSTRACT

This paper presents estimates of the optimal level of foreign reserves for Brazil between the first quarter
of 1998 and the last quarter of 2008, by applying the Jeanne e Ranciére (2006) methodology, under
different scenarios. It also reports estimates of the fiscal costs of holding this asset, as well as the eventual
excessive costs or savings due to differences between the actual and the optimal reserves holdings by
the Brazilian Central Bank. The results suggest that, under the most likely scenarios and assumptions
regarding the model’s main parameters, the observed level of reserves in Brazil has recently risen slightly
above the optimal level. A return to the recent trend of massive reserve accumulation may generate high
and increasing costs for the Brazilian government and tax payers.

35. Ainda que esses preconizem niveis de reservas otimas diferentes.
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ANEXO A

O MODELO DE ESTIMACAO LOGIT

A estimagio da probabilidade de uma crise de sudden stop por meio de um modelo
logit é baseada em Calvo, Izquierdo e Mejia (2004). Para tal, sao usados dados
anuais, entre 1980 ¢ 2007, de 107 paises.>® As fontes de dados sao: Organizacio
para a Cooperagio e Desenvolvimento Econémico (OCDE), International Financial
Statistics (IFS)-Fundo Monetdrio Internacional (FMI), Banco Mundial (World
Development Indicators), Eurostat, da CBOE, e dados de diversos BCs, além de
dummies que classificam os regimes cambiais dos paises, conforme proposto em
Levi-Yeyati e Sturzenegger (2005), obtidas na internet.”’

A varidvel dummy bindria dependente®® foi construida com base na metodolo-
gia de tal trabalho. Esta assume valor 1 quando hd uma desvalorizagao do cAmbio
efetivo real em mais de 1,96 vez o desvio-padrao da amostra até entao.”’

Como varidveis explicativas, foram utilizados: a relagao M2/PIB; o resultado
fiscal do governo central sobre o PIB; a razio entre a divida externa publica bruta

36.Argélia; Antigua e Barbuda; Argentina; Arménia; Australia; Austria; Bahamas; Bahrain; Bélgica; Belize; Bolivia; Brasil; Bulgéria; Burundi;
Camardes; Canada; Republica Centro-Africana; Chile; China; Colémbia; Republica Democratica do Congo; Costa Rica; Costa do Marfim;
Crodcia; Chipre; Republica Tcheca; Dinamarca; Dominica; Republica Dominicana; Equador; Egito; Guiné Equatorial; Estdnia; Fiji; Finlandia;
Franca; Gabdo; GAmbia; Gedrgia; Alemanha; Gana; Grécia; Granada; Guiana; Hong Kong; Hungria; Islandia; India; Indonésia; Ir; Irlanda;
Israel; Italia; Japao; Coreia do Sul; Letdnia; Litudnia; Lesoto; Luxemburgo; Maceddnia; Malaui; Malésia; Malta; México; Moldova; Marrocos;
Holanda; Antilhas Holandesas; Nova Zelandia; Nicaragua; Nigéria; Noruega; Paquistao; Papua Nova Guiné; Paraguai; Peru; Filipinas;
Polénia; Portugal; Roménia; Rissia; Samoa; Arabia Saudita; Serra Leoa; Cingapura; Republica Eslovaca; Eslovénia; Ilhas Salomao; Africa
do Sul; Espanha; St. Kitts e Nevis; Sta. Lucia; S&o Vicente e Grenadines; Suécia; Suica; Tailandia; Togo; Trinidad e Tobago; Tunisia; Turquia;
Uganda; Ucrdnia; Reino Unido; Estados Unidos; Uruguai; Venezuela e Zdmbia.

37. Disponivel em: http://profesores.utdt.edu/~fsturzen/Base_2005.zip.

38. Uma segunda dummy, que consiste da repeticdo da anterior, sob a hipdtese — relativamente forte — de que néo houve alteragao
nos regimes cambiais entre 2005 e 2007 — o que permitiria elevar o nimero de observacdes na regressao — foi gerada. Mas ela néo
foi significativa e, portanto, ndo foi empregada.

39. Em alguns paises, dada a impossibilidade de se obter a taxa efetiva real de cambio, o indicador foi calculado utilizando-se a taxa
real de cAmbio, deflacionada pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC).
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e o PIB; a relagao crédito/PIB; a relagao Investimento Direto Estrangeiro (IDE)/
PIB; a razio entre o saldo em conta corrente e a oferta de bens comercializdveis
produzidos internamente, conforme proposto por Calvo, Izquierdo e Mejia
(2004) — varidvel cuja defini¢ao serd esclarecida mais adiante; e o indicador usual
de aversio ao risco global, o VIX.%

E relevante ressaltar que as reservas internacionais foram propositadamente
omitidas como varidveis explicativas do modelo de estimagio, em decorréncia
da hipétese de Jeanne e Ranciére (2006) de exogeneidade da probabilidade com
rela¢do ao nivel de reservas.

A varidvel representada pela relagao saldo em conta corrente sobre a oferta de
bens transaciondveis produzidos localmente (proxy para a absor¢ao interna) advém
de Calvo (1998). O autor mostra que uma depreciagdo real do cAmbio (varidvel
sobre a qual ¢ construida a dummy dependente do modelo econométrico aqui
exposto) estd relacionada a razio entre o déficit do balango em conta corrente e a
oferta de tradeables. Esta é aproximada pela soma das importagdes com o consumo
de bens transaciondveis produzidos internamente (aproximados pela soma entre
as produgoes agricola e industrial), menos as exportagoes. Contudo, ao contrdrio
do que foi feito em Calvo, Izquierdo e Mejia (2004), neste modelo os valores sao
em porcentagem — e ndo em délares — e o numerador da razio é o saldo em conta
corrente, nao o déficit. Portanto, conceitualmente, trata-se da mesma varidvel,
com o sinal trocado.

41 com vistas

E importante notar que todas as varidveis sao indices ou taxas,
a gerar varidveis que tendem a ser estaciondrias, minimizando a probabilidade de

ocorréncia de rafzes unitdrias.*

Todas as varidveis foram defasadas, em alguns casos em mais de um periodo,
para se reduzir a endogeneidade, exceto a dummy para regime cambial. A regressao
foi feita com o uso de efeitos fixos, tal qual Calvo, Izquierdo e Mejia (2004). A
especificagao final do modelo, portanto, ¢ a exposta na equagao (22). As varidveis
citadas e que ndo se encontram na especificagdo nao foram significativas ou rele-
vantes, portanto, foram excluidas do modelo.

D! =B, InXD! | +B,InVIX, +B,InVIX , +B,CY’ +B,CY, +
+BIDEY +B,TCA , +BD. +u (22)

40. Os dados do VIX foram obtidos no sitio da CBOE na internet. Foi empregada a série do VIX com a antiga metodologia (VX0), de
modo a ampliar o tamanho da amostra.

41.Temos um spread (VIX), e quatro relagdes, além de duas dummies, a explicativa e a dependente.

42. A relacdo divida/PIB é uma das varidveis sujeitas a, eventualmente, possuir raiz unitaria. Contudo, a presenca de raiz unitaria nesse
indicador é uma informac&o relevante para modelos de previsao de crises, visto que a ocorréncia de raiz unitéria nesta relacao pode estar
indicando uma trajetdria insustentavel da divida externa, com 6bvias consequéncias sobre a probabilidade de crises.
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onde: D, éa dummy dependente, por pafs e unidade de tempo; XD, ¢ a relagio
divida externa piblica bruta sobre o PIB, defasada um periodo; In VIX  ¢éo
logaritmo natural da 7-ésima defasagem do VIX; CY, | a n-ésima defasagem da
relagdo crédito/PIB de cada pafs 7 ao longo do tempo; IDEY,, ¢ a defasagem da
relagio IDE/PIB, por pafs e unidade de tempo; 7CA’, , a defasagem da relagio
saldo em conta corrente sobre a absor¢ao doméstica do pais 7 no tempo # (varidvel
similar a0 “1 — ®”, proposto no artigo supracitado); D; é a dummy de regime

cambial para o pais 7, no tempo #; e # é o termo de erro.

Dos oito coeficientes estimados, dois foram significativos a 10% de confianga
e trés o foram no nivel de 5%. As varidveis mais significativas foram as defasagens
do VIX e a segunda defasagem da relagdo crédito/PIB. As primeiras defasagens desta
varidvel, da razio transagdes correntes/absor¢io interna e da razao IDE/PIB foram
significativas apenas a 10% de confianga. A defasagem do log da divida externa
(bruta) sobre o PIB e a dummy para regimes cambiais foram marginalmente nio
significativas no nivel de 10%. Contudo, ao se remover essas varidveis nao signifi-
cativas, gera-se um grande impacto sobre os coeficientes e os niveis de significAncia
das demais varidveis, o que sugere a existéncia de multicolinearidade,“o que implica
valores-p elevados para as varidveis. Todavia, como o objeto de interesse ¢ o efeito
coletivo de todas as varidveis explicativas, e ndo a magnitude de cada uma delas, ¢
razodvel tolerar niveis de significAncia relativamente baixos, especialmente quando
as probabilidades calculadas se mostram condizentes com os fatos estilizados para
o caso brasileiro, como visto na subse¢ao 3.1. Os resultados da regressao estao na

tabela A.1:

43. Corroborada por regressdes que confirmaram correlacées entre as variaveis explicativas.
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ESCOLARIDADE E DIFERENCIAL DE RENDIMENTOS ENTRE O
SETOR PRIVADO E O SETOR PUBLICO NO BRASIL*
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Este trabalho tem como objetivo investigar os determinantes do diferencial de rendimentos publico-privado
para diferentes niveis de escolaridade dos trabalhadores no Brasil. Primeiramente, utilizando o rendimento
do trabalho principal como variavel de interesse, é estimado um hiato de rendimentos bastante favoravel
ao setor publico para trabalhadores com baixa escolaridade. J4 para trabalhadores mais qualificados, o
hiato tende a desaparecer ou mesmo a tornar-se favoravel ao setor privado. Adicionalmente, de maneira
a considerar os diferentes regimes de aposentadoria vigentes no pais, é definida a variavel Valor Presente
do Contrato de Trabalho (VPCT) como medida dos rendimentos dos individuos ao longo da vida. Diferen-
temente do resultado encontrado utilizando o rendimento do trabalho, é verificado que o diferencial do
VPCT é favoravel ao setor publico mesmo para trabalhadores com elevados niveis de escolaridade.

1 INTRODUCAO

A politica salarial do setor publico ¢ resultado de escolhas que os governantes
tém que fazer entre eficiéncia e equidade. Se por um lado a eficiéncia dos servigos
publicos prestados & populagdo depende da decisao da remuneragao dos trabalha-
dores do setor publico, por outro lado a politica salarial pode ser utilizada com o
objetivo de aumentar a equidade de rendimentos do pafs.

Dentro desse contexto, os objetivos centrais deste trabalho sao: 7) investigar
como o Estado brasileiro remunera a escolaridade dos seus funciondrios com-
parativamente ao setor privado;' e 77) investigar o diferencial de rendimentos
publico-privado com base em uma varidvel que mede rendimentos dos individuos
ao longo da vida.

Diferentemente dos outros artigos, neste trabalho estamos interessados
particularmente em como o setor publico brasileiro remunera a escolaridade em

*Os autores agradecem os comentarios de Juliano Assuncao, Miguel Foguel e dos participantes dos semindrios na Pontificia Universidade
Catdlica do Rio de Janeiro (PUC-Rio), no XXXV Encontro Nacional de Economia, no Ipea-Rio, e dos dois pareceristas andnimos que muito
contribuiram para melhorar o trabalho em diversos aspectos.

** Doutorando da Universidade de Michigan.
*** Professor da Escola de Economia de S&o Paulo da FGV.
**** Professor do Departamento de Economia da PUC-Rio.

1. Vale destacar que a literatura tem mostrado, de forma consistente, que os retornos & escolaridade séo bem maiores no Brasil do
que nos paises desenvolvidos. Para trabalhos recentes nessa area, ver Menezes-Filho, Muendler e Ramey (2008) e Sachsida, Loureiro
e Mendonca (2004).
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comparagao com o setor privado. A existéncia de teto e piso salariais bem defini-
dos para funciondrios ptblicos no Brasil sugere que o Estado brasileiro protege
com altos saldrios trabalhadores com reduzido capital humano e penaliza com
baixos saldrios trabalhadores com elevado capital humano quando comparados
ao setor privado. Como nossa medida de rendimento incorpora o ndmero de
horas de trabalho dos individuos,* exploramos quanto do hiato publico-privado
¢ explicado pela menor jornada didria de trabalho média encontrada para traba-
lhadores do setor publico.

Também realizamos um exercicio de estimar o diferencial de rendimentos
dentro de grupos ocupacionais para trabalhadores com alta escolaridade. Como
resultado, encontramos que trabalhadores do setor juridico recebem o maior pré-
mio em termos de rendimento no setor publico. J4 para trabalhadores do setor de
ensino, os maiores rendimentos estao na iniciativa privada.

Adicionalmente, devido a existéncia de um regime de aposentadoria especial
para funciondrios publicos no Brasil, estudamos também o diferencial dos rendi-
mentos dos trabalhadores ao longo da vida. Uma das diferengas entre o Regime Pré-
prio de Previdéncia Social (RPPS), que rege os funciondrios publicos estatutdrios,
e 0 Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), que rege os demais trabalhadores,
¢ que para o segundo regime existe um teto para beneficios de aposentadoria. Ao
considerar os rendimentos ao longo da vida, tentamos capturar o efeito do aumento
da atratividade do setor publico para individuos de elevada escolaridade, uma vez
que em geral esses trabalhadores sao remunerados acima do teto da previdéncia
social e sofreriam uma queda de rendimentos ao se aposentar pelo RGPS.

Nossos resultados evidenciam que, ao se utilizar como varidvel de interesse
o rendimento do trabalho padronizado, os trabalhadores com pouca escolaridade
tendem a ser beneficiados com elevados prémios salariais no setor publico. Con-
tudo, para trabalhadores com maiores niveis de capital humano o hiato tende a
desaparecer ou mesmo a tornar-se favordvel ao setor privado. Diferentemente de
Van der Gaag e Vijverberg (1988), encontramos que o retorno a escolaridade
completa no setor privado ¢ maior que no setor publico. Note-se, porém, que
boa parte da heterogeneidade do diferencial publico-privado para trabalhadores
educados ¢ explicada pela escolha ocupacional.

Por fim, diferentemente do resultado encontrado utilizando o rendimento do
trabalho, verificamos que o diferencial do Valor Presente do Contrato de Trabalho
(VPCT) é favordvel ao setor publico mesmo para trabalhadores com elevados niveis
de escolaridade. A explicagdo para esse resultado reside na diferenca de regimes
entre o setor publico e o setor privado.

2. Na préxima secéo detalharemos a construcdo da variavel de rendimento padronizado que € utilizada no trabalho.
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Este trabalho estd organizado da seguinte forma. Na préxima se¢ao discutimos
a literatura sobre diferencial publico-privado no Brasil e no exterior. Em seguida,
apresentamos uma breve descri¢ao da base de dados, a defini¢ao da varidvel de
rendimento padronizado, suas estatisticas descritivas, bem como a definigdo e a
composicio dos regimes previdencidrios que supusemos para os trabalhadores da
amostra. Na quarta se¢io apresentamos as metodologias utilizadas para estimar o
diferencial de rendimentos entre o setor publico e o privado. Também detalhamos
como ¢ construida a varidvel de VPCT, que ¢ utilizada como medida dos rendi-
mentos dos trabalhadores ao longo da vida. Na quinta se¢3o sao apresentados
os principais resultados do trabalho. Sao reportadas as estimativas do diferencial
de rendimentos entre o setor ptiblico e o setor privado tanto para o rendimento
corrigido pelas jornadas de trabalho quanto para o VPCT. Por fim, na sexta se¢ao
¢ feita uma conclusao do trabalho.

2 REVISAO DA LITERATURA

Alguns trabalhos importantes foram dedicados ao tema do diferencial de rendi-
mentos entre os setores publico e privado. O trabalho pioneiro de Smith (1976)
utiliza dados americanos das décadas de 1960 e 1970 e encontra que uma parte
substancial do hiato de rendimentos publico-privado nio ¢ explicada pela diferenca
de produtividade dos trabalhadores. Vdrios estudos em diversos outros paises
apontam para o mesmo padrio de resultados, os quais foram cuidadosamente

resenhados por Gregory e Borland (1999).

O caso brasileiro também vem sendo estudado recentemente. Utilizando
dados do ano de 1995, Foguel, Gill e Mendonga (2000) apontam que a simples
diferenga de médias dos saldrios entre os dois grupos de trabalhadores (hiato
geral de saldrios) captura dois efeitos distintos. O primeiro efeito ¢ o diferencial
de remuneracio entre trabalhadores de igual produtividade nos dois setores.
O segundo efeito ¢ a diferenca de caracteristicas na composi¢ao da forga de
trabalho no setor publico e privado. Esses autores apontam que os trabalha-
dores do setor publico sao em média mais escolarizados e mais velhos que os
trabalhadores da iniciativa privada, evidéncia que serd novamente constatada
em nossa amostra.

Foguel, Gill e Mendonga (2000) utilizam os dados da Pesquisa Nacional por
Amostra de Domicilios (PNAD), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), em seu estudo e estimam uma diferenga pura das médias dos logaritmos
dos saldrios para os dois setores de 0,58. A medida andloga com o controle de
caracteristicas observdveis nao ¢ calculada para todo o pafs. Os autores restringem
apenas a estimagdo para cada uma das regioes metropolitanas (RMs) de Recife,
Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sao Paulo, Distrito Federal e Porto
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Alegre. Os resultados variam desde um hiato favordvel ao setor publico de 41%
(Distrito Federal) até —21% (Sao Paulo).?

Alguns artigos tém como objetivo medir como o hiato de rendimentos publico-
privado variou no pafs ao longo dos tltimos anos. Bender e Fernandes (2006)
apontam que de 1992 a 2004 ocorreu um aumento sistemdtico do diferencial de
saldrios médios favoravelmente ao setor publico no Brasil, embora acompanhado
de uma redug¢ao do emprego total neste setor. Marconi (2003) chega a conclusoes
préximas utilizando os anos de 1993, 1996 e 1999.

Outro avan¢o importante para a literatura foi feito por Poterba e Rueben
(1995). Enquanto os trabalhos anteriores se preocupavam em estimar o hiato médio
de saldrios entre os setores, a contribuigio deste artigo foi introduzir estimativas
dos diferenciais de remuneragio entre os setores publico e privado por quantis da
distribuigio de saldrios. Um trabalho andlogo foi feito para o Brasil por Belluzzo,
Pazello e Anuatti-Neto (2005).

Um trabalho brasileiro recente sobre o tema foi realizado por Vaz e Hoffmann
(2007). Nesse artigo os autores investigam o hiato salarial entre funciondrios
publicos estatutdrios e empregados no setor privado com carteira assinada. Utili-
zando a metodologia Oaxaca-Blinder (que também serd empregada neste artigo),
¢ encontrado um hiato favordvel ao setor publico e crescente ao longo do periodo

de andlise: de 1992 a 2005.

Como exemplo de trabalho que investiga a diferen¢a do retorno a escola-
ridade entre o setor publico e o privado, podemos apontar o artigo de Van der
Gaag e Vijverberg (1988). Utilizando dados da Costa do Marfim e considerando a
seletividade amostral na escolha dos setores, os autores estimam que os retornos a
escolaridade completa e & experiéncia sdo idénticos nos setores publico e privado.
No entanto, o retorno a anos adicionais de estudo sao substancialmente superiores
no setor privado.

Por outro lado, existem poucos trabalhos que focam sua andlise no diferencial
publico-privado de rendimentos dos trabalhadores ao longo da vida. Cabe ressaltar
que esta ¢ uma importante contribui¢ao de nosso trabalho. Essa medida ocupa papel
central em nosso artigo e permite trazer para valor presente os rendimentos dos
trabalhadores no decorrer do seu ciclo de vida dentro de um determinado setor.

Um artigo importante sobre o tema é o de Postel-Vinay e Turon (2007). Nesse
trabalho, os autores, empregando uma base de dados na qual os trabalhadores sao
acompanhados ao longo de sete anos, estimam o diferencial publico-privado do

3. 0 conjunto de caracteristicas observaveis usadas como controle em Foguel, Gill e Mendonca (2000) contém género, raca, escolaridade,
idade e tempo na atual ocupacdo (tenure). Estas mesmas varidveis de controle, com excecdo de tenure, sdo encontradas em grande
parte da literatura brasileira sobre a estimacao de equag6es de rendimentos.
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valor presente da soma das rendas dos individuos. Os autores também consideram
a possibilidade de troca de setor e emprego dos individuos. Como resultado, é
encontrado que o diferencial ¢ favordvel ao setor publico para trabalhadores com
baixa propensio a encontrar um emprego e estatisticamente préximo a zero para
trabalhadores com alta propensao a encontrar um emprego.

No Brasil, utilizando dados do Censo Demogréfico de 1980, 1991 e 2000,
Barbosa-Filho, Afonso e Pesséa (2007) calculam para professores no Brasil o dife-
rencial publico-privado do VPCT, usando uma medida bastante semelhante & que
utilizamos neste trabalho. Esses autores estimam que, com excegao dos professores
do nivel secunddrio, os contratos de trabalho do ensino publico sio equivalentes
ou mais vantajosos que os oferecidos na rede privada.

3 BASE DE DADOS

A base de dados utilizada neste trabalho é a PNAD de 2005. Nosso universo de
andlise ¢ restrito a pessoas ocupadas na semana de referéncia, com renda do tra-
balho estritamente positiva e jornada semanal entre 20 e 70 horas. Consideramos
apenas individuos com pelo menos 16 anos de idade e moradores de dreas urbanas.
Também foram retirados da amostra trabalhadores agricolas e militares. Por fim
excluimos individuos com varidveis mal especificadas de escolaridade, idade, raca,
jornada de trabalho e perfodo de estabilidade no cargo (tenure).*

Neste trabalho, salvo dito o oposto, utilizamos como varidvel de interesse o
rendimento do trabalho principal padronizado pelo nimero de horas trabalhadas.
Define-se rendimento padronizado como a renda mensal dividida pelo ndmero de
horas trabalhadas durante a semana multiplicada por 40, procedimento que estima
o saldrio se todos os trabalhadores possuissem a mesma jornada de trabalho de 40
horas. Dessa forma nossas estimagoes refletem tanto o diferencial da remunera¢ao
nominal entre os setores quanto a diferenga nas jornadas de trabalho.

E importante também deixar claro como definimos trabalhador do setor
publico em nossa andlise. Neste artigo, o trabalhador pertence ao setor puiblico se
ele respondeu que o seu trabalho principal na semana de referéncia era no setor
publico.” Note que a PNAD abrange tanto o setor formal quanto o informal da
economia. Assim, ¢ possivel que um trabalhador tenha respondido estar no setor
publico, mas pertencer ao setor informal. Apés os filtros descritos nos pardgrafos
anteriores e utilizando os pesos de representatividade da PNAD, a amostra ¢ com-
posta por 85,80% de trabalhadores do setor privado e 14,20% de trabalhadores
do setor publico. A tabela 1 apresenta algumas estatisticas sobre a composigao de

4. Variaveis mal especificadas sdo aquelas apresentadas na PNAD como néo declaradas pelos individuos.

5. Essa informacdo € gerada pela variavel de codigo V9032 da PNAD de 2005.
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cada um dos setores. A partir das estatisticas descritivas podemos apontar algumas
evidéncias interessantes. A primeira evidéncia é o maior nivel de escolaridade entre
os trabalhadores do setor puablico quando comparados com os do setor privado.
A segunda evidéncia é que os empregados do setor publico sio em média mais
velhos, as mulheres sio maioria e o grupo de nao brancos estd subrepresentado em
comparagao 2 iniciativa privada.

TABELA 1
Composicdo da forca de trabalho por setor
2005
Publico Privado

Sexo (%)

Masculino 42,26 59,60

Feminino 57,74 40,40
Raca (%)

Branco 57,46 55,48

N&o Branco 42,54 44,52
Idade (%)

16-24 anos 9,81 22,59

25-34 anos 23,90 29,32

35-44 anos 31,67 24,35

45-54 anos 24,66 15,96

> 54 anos 9,96 7,78
Anos de estudo (%)

0 2,91 5,08

1a3 3,54 7,73

4a7 9,83 25,38

8a10 10,28 19,83

11a14 44,49 33,99

15e 16 24,43 7,01

17 ou mais 4,53 0,99
Média de horas trabalhadas por semana 36,84 43,48
Média de anos no emprego 10,3 5,66
Trabalhadores 7.990.178 48.278.893
Observacoes 18.743 105.800

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da PNAD de 2005.

Um dado interessante ¢ que a carga hordria semanal média de trabalho do
servigo publico é 18% menor que na iniciativa privada. Isso acarreta um aumento
significativo do diferencial entre os setores quando tratamos os rendimentos de
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forma padronizada.® Outro ponto importante é que os trabalhadores do setor
publico estio em média quase duas vezes hd mais tempo no emprego em relagao a
iniciativa privada. Esse fato possivelmente estd relacionado a legislagao trabalhista
brasileira que dificulta a demissao de funciondrios publicos. Vale notar que a maior
estabilidade no emprego do setor publico ¢ uma atratividade para o trabalho nesse

setor que nao serd explorada neste texto.

A tabela 2 exibe algumas estatisticas sobre o rendimento padronizado. Em
nossa amostra, tanto a média quanto a varidncia dos rendimentos no setor pablico
s3o maiores que as do setor privado.” A partir do gréfico 1, percebe-se uma alta
concentragao de pessoas que ganham préximo ao saldrio minimo (SM) no setor
privado. O grifico 1 indica ainda que o suporte da distribui¢ao de saldrios do setor
privado alcanga menores limites inferiores e maiores limites superiores quando
comparado a distribui¢ao de saldrios do setor publico.

TABELA 2
Estatisticas do rendimento padronizado por setor
(Em R$)
Publico Privado
Média 1323,15 770,24
Desvio-padrao 1566,40 1320,64
Desvio-padrao/média 1,18 1,71
Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da PNAD de 2005.
GRAFICO 1
Histograma do logaritmo do rendimento padronizado por setor
(Densidade)
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da PNAD de 2005. == P(blico = ==Privado === Log (salario minimo)

6. A titulo de comparacdo, apresentamos também os resultados utilizando o rendimento nominal do trabalho como varidvel de interesse.

7. Também reportamos o desvio-padrao sobre a média (também conhecido como coeficiente de variacdo). Para essa estatistica, os
rendimentos do setor privado aparentam ser apenas um pouco mais dispersos do que os do setor publico.
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O grdfico 2 é uma das principais motivagoes para este trabalho, pois exibe os
rendimentos médios dos setores publico e privado para diferentes niveis de escola-
ridade. Pode-se perceber que a média de rendimentos dos trabalhadores com nivel
de ensino superior completo (15 e 16 anos de estudos) ¢ maior no setor privado
em relagdo ao setor puiblico. J4 para trabalhadores com pés-graduagio (mais de 17
anos), esta diferenca se torna substancial.

GRAFICO 2
Rendimento padronizado médio
(Renda média, em R$)
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da PNAD de 2005. Wriblico W privado

De maneira a considerarmos os rendimentos dos individuos ao longo da vida,
dividimos os trabalhadores em cinco diferentes tipos de regimes previdencidrios. A
partir dos regimes previdencidrios é possivel estimar os rendimentos liquidos dos
trabalhadores ao longo da vida e construir uma varidvel do VPCT.?

O procedimento de divisio dos trabalhadores em regimes previdencidrios con-
siste em uma simplificagio das regras da previdéncia vigentes para o ano de 2005.
Na realidade, tanto o RPPS quanto o RGPS consistem em regras complexas que
dificilmente poderiam ser reproduzidas com fidelidade neste trabalho. Conforme apon-
tado por Zylberstajn, Souza e Afonso (2005) “RPPSs sao na verdade um conjunto
heterogéneo de sistemas previdencidrios dos militares e dos funciondrios publicos
estatutdrios dos niveis federal, estadual e municipal”. Dessa forma existem aliquotas
especiais de contribui¢o para diferentes ocupagoes no setor publico. Também igno-
raremos a existéncia de regras especiais de contribui¢ao para professores, empregados
do setor financeiro e ocupagdes de alta periculosidade no RGPS.

A tabela 3 apresenta as regras de cada regime de previdéncia que utilizaremos
para construir a varidvel VPCT. A partir dessas regras é possivel determinar qual é

8. A definicdo formal dessa variavel é feita na secdo seguinte.
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a contribui¢ao de cada trabalhador para a previdéncia,” o periodo necessédrio para
ele se aposentar e o beneficio que ele receberd durante a aposentadoria.

TABELA 3
Regimes previdenciarios

Regime 1 — Assalariado ndo estatutario contribuinte ndo doméstico
Contribuicdo empregado Beneficio Periodo de contribuicao FGTS

V<=800,45 7,65% Média dos 80% maiores 30 mulheres 35 homens, 8% de contribuiio
800,46 < = Y<=900,00 8,65% ° '

salarios*fator prev./teto  idade minima 53 homem

do empregador

900,01< = Y<=1.334,07 9,00% (somente carteira
Y>=1.334,08 11,00% de 8,89 SMs e 48 mulher assinada)
Regime 2 — Assalariado ndo estatutario contribuinte doméstico
Contribuicdo empregado Beneficio Periodo de contribuicao FGTS

¥<=800,45 7,65%

Média dos 80% maiores 30 mulheres e 35 homens,
800,46<=Y<=900,00 8,65%

900,01< Y<1.334,07 9,00% salarios*fator prev./teto  idade minima 53 homem e Sem FGTS
Yo1334,08 11,00% de 8,89 SMs 48 mulher
Regime 3 — Conta-propria contribuinte
Contribuicdo empregado Beneficio Periodo de contribuicao FGTS
Média dos 80% maiores 30 mulheres e 35 homens,
20,00% salarios *fator prev. /teto  idade minima 53 homem Sem FGTS
de 8,89 SMs e 48 mulher
Regime 4 — Assalariado pUblico estatutario contribuinte
Contribuicdo empregado Beneficio Periodo de contribuicao FGTS
30 mulheres e 35 homens,
11,00% Integral idade minima 60 homem e Sem FGTS
55 mulher
Regime 5 — Néo contribuinte
Contribuicdo empregado Beneficio Periodo de contribuicao FGTS
Idade minima
0,00% M Sem FGTS

65 homem e mulher

Fonte: Elaboracdo propria, baseada na informacéo presente no site da previdéncia social.
Notas: FGTS = Fundo de Garantia do Tempo de Servico.

Y = rendimento do trabalho.

Por exemplo, caso um trabalhador se declare na PNAD como sendo um as-
salariado do setor privado, contribuinte da previdéncia e que nio seja trabalhador
doméstico, consideramos esse individuo como pertencente ao regime de previdéncia
1. Caso sua renda seja superior a R$ 1.334,08, suporemos que ele contribui com
11% de seus rendimentos para a previdéncia social. Se esse trabalhador for do
sexo masculino, com 40 anos de idade e com 15 anos de experiéncia no mercado
de trabalho, suporemos que sua aposentadoria serd aos 60 anos de idade, pois ele
precisa de 35 anos de contribuigio para se aposentar. Seus beneficios corresponderao

9. Note que na PNAD ndo existe informagéo sobre o valor da contribuicdo dos trabalhadores por conta propria, e o VPCT é estimado
com base no valor da remuneracao reportada pelo conta-propria.
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a média dos 80% maiores saldrios ao longo do periodo de contribuigao multipli-
cados pelo fator previdencidrio' e o valor do beneficio é limitado por um teto de
8,89 SMs. Caso ele possua carteira assinada, também consideramos a existéncia
de uma contribuigio por parte do empregador de 8% do valor do rendimento

para o FGTS do trabalhador.

Uma hipédtese importante é a de que todos os individuos que nao contribuem
para previdéncia (Regime 5) terdo direito aos 65 anos de idade a receber o Bene-
ficio de Prestagdo Continuada (BPC) proposto pela Lei Organica da Assisténcia
Social (Loas). No entanto, cabe ressaltar que a lei prevé que para receber o BPC os
beneficidrios devem se enquadrar em critérios de renda familiar per capita.

A justificativa para esse procedimento é que nio temos informagio de
como seria a estrutura familiar de todos os individuos de nossa amostra quando
estes estiverem com 65 anos. Por exemplo: em nossa amostra, existem jovens
trabalhadores de 18 anos para os quais terfamos que inferir o nimero de fami-
liares e a renda familiar total para os préximos 47 anos. Somente dessa forma,
conseguirfamos definir se esses individuos se enquadram nos critérios da Loas
na idade de se aposentar.

Cabe ressaltar que em 2005 os trabalhadores do Regime 5 apresentam
renda padronizada média de R$ 525,88, significativamente menor que a média
geral, R$ 832,64. Também observamos em nossa amostra que a média do
nimero de familiares dos individuos do Regime 5 também ¢é superior a média
geral (4,17 e 3,97 individuos por familia, respectivamente). Essa evidéncia
reforga a hipétese de que grande parte dos trabalhadores do Regime 5 estard
apta a receber o BPC aos 65 anos.

Devido a importincia da hipdtese de que todos os trabalhadores do Regime 5
se enquadram nos critérios da Loas no momento de sua aposentadoria, também
realizaremos um exercicio alternativo para estimagao do diferencial de VPCT
considerando a probabilidade de que o individuo do Regime 5 seja apto a receber
o BPC ao completar 65 anos de idade. A metodologia utilizada e os resultados
dessas estimativas estdo apresentados no apéndice B deste artigo.

Também consideramos neste trabalho as contribuigdes dos empregadores
para o FGTS dos trabalhadores nao estatutdrios com carteira assinada. Embora os
empregados s tenham acesso a esse recurso em ocasioes especiais, o0 FGTS ¢ um
recurso a que o empregado terd direito em algum momento e que difere substan-
cialmente na comparagio entre os setores publico e privado. A tabela 4 apresenta
a distribui¢ao da populagio entre os regimes previdencidrios.

10. O fator previdenciario é uma constante que se baseia em quatro elementos: j)aliquota de contribuicao;, i) idade do trabalhador; jij) tempo
de contribuicdo a previdéncia social; e iv) expectativa de sobrevida do segurado. Sua férmula é obtida no site da previdéncia social.
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TABELA 4
Distribuicao dos regimes previdenciarios
) Porcentagem
Regime - o
Privado Publico

1 46,43 33,09
2 3,39 -
3 7,8 -
4 - 58,95
5 42,37 7,96
Total 100 100

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da PNAD de 2005.

4 METODOLOGIA

Neste artigo utilizamos dois diferentes modelos para estimar como o diferencial
de rendimentos publico-privado varia por nivel de escolaridade: modelo bdsico e
metodologia Oaxaca-Blinder. Como os resultados encontrados pelos dois métodos
nao foram muito diferentes, apresentamos as estimativas Oaxaca-Blinder no
apéndice A ao final de nosso texto.

Uma primeira estimagio para o hiato de rendimentos publico-privado con-
trolado para caracteristicas observdveis dos trabalhadores ¢ semelhante ao que foi
definido em Foguel, Gill e Mendonga (2000) como estimagao do modelo bdsico.
Esse procedimento consiste em estimar por Minimos Quadrados Ordindrios
(MQO) a equagao de rendimentos com a inclusao de uma varidvel dummy para o
setor publico. O coeficiente estimado desta tltima varidvel serve como medida do
diferencial de saldrios publico-privado controlado por caracteristicas observéveis
dos trabalhadores. Realizamos esse tipo de estimagio dentro de diferentes grupos
populacionais para medir o hiato especifico para diversas subpopulagdes.'!

Ao realizarmos tal procedimento temos em mente o seguinte modelo:

Elw/ pub,educ,ex,controles]= B, + B, pub + B, educ +

Bex + Byex” + PBcontroles

em que:
w: é o logaritmo dos rendimentos padronizados;
pub: é a dummy de setor publico;

educ: sao as dummies de nivel de escolaridade;

11. Em particular estaremos interessados no diferencial de rendimentos dentro dos grupos de escolaridade.
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ex: s30 os anos de experiéncia; e
controles: sao o vetor das varidveis exégenas.

Esse modelo ¢ restritivo por duas razoes. A primeira ¢ que ele ignora que o
setor publico e o setor privado remuneram caracteristicas observéveis de maneiras
diferentes. Por exemplo: ¢ um fato estilizado na literatura que o diferencial de
rendimentos entre homem/mulher é maior no setor privado (GREGORY e
BORLAND, 1999). Uma maneira de corrigir nossas estimativas para esse problema
¢ a estimagao do diferencial de rendimentos pelo método Oaxaca-Blinder, que serd
descrito no apéndice deste trabalho.

A segunda restrigao encontrada no modelo bdsico ¢ que ele ignora o efeito
sobre os rendimentos de varidveis nao observadas que estejam relacionadas com os
demais regressores. Particularmente, nossas estimativas podem estar sendo afetadas
por no observarmos aversao ao risco dos agentes, varidvel que possivelmente estd
fortemente correlacionada com a participagao dos individuos no setor publico.
Infelizmente, esta restri¢ao estd presente em grande parte dos textos sobre o tema e
a falta de bons instrumentos impede avancos da literatura no sentido de estimagoes
por varidveis instrumentais.

Quanto aos controles utilizados, como alguns sao diferentes dos utilizados
por Foguel, Gill e Mendonga (2000) e Belluzzo, Pazello e Anuatti-Neto (2005),
cabe algumas consideragoes. Pelo fato de a escolaridade ser uma varidvel sobre a
qual teremos bastante interesse em outras estimagdes, tivemos o cuidado de per-
mitir sua no linearidade ao dividi-la em dummies associadas a niveis diferentes
de escolaridade do individuo. A dummy nao incluida no modelo corresponde aos
trabalhadores que nio possuem escolaridade formal alguma.

Outra varidvel que julgamos importante ¢ a experiéncia do individuo no
mercado de trabalho. Como nio existe essa pergunta especifica nos questiondrios
da PNAD, construimos esta medida a partir da diferenga das varidveis idade e idade
do primeiro emprego para cada individuo. E evidente que esse procedimento falha
ao se desconsiderar um eventual perfodo que o trabalhador ficou desocupado desde
que entrou no mercado de trabalho."?

Por fim, foi criada uma varidvel dummy para trabalhadores sem carteira assi-
nada. Uma vez que a propor¢ao de trabalhadores sem carteira no setor privado é
bem superior a do setor publico (24% dos trabalhadores no setor privado e 19%
dos trabalhadores no setor publico)," ao incluirmos essa varigvel evitamos captar

12. Pode-se apontar que esse erro de medida seja maior no setor privado onde a rotatividade da mé&o de obra é maior.

13. Cabe dizer que assim como no setor privado, os trabalhadores sem carteira do setor ptblico apresentam niveis de educacdo inferiores
aos trabalhadores com carteira assinada.
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em nossas estimativas os efeitos do diferencial de saldrios entre o setor formal e o
informal da economia.

A tabela 5 apresenta um sumdrio das varidveis utilizadas ao longo dessas

estimacgoes.

TABELA 5

Descricao das variaveis
Variavel Descricédo
Publico 1 se trabalha no setor publico (estatutario e outros), 0 caso contrario
1a3 1 se possui de 1 a 3 anos de escolaridade, 0 caso contrario
4a7 1 se possui de 4 a 7 anos de escolaridade, 0 caso contrario
8a10 1 se possui de 8 a 10 anos de escolaridade, 0 caso contrario
11a14 1 se possui de 11 a 14 anos de escolaridade, 0 caso contrario
15e 16 1 se possui de 15 e 16 anos de escolaridade, 0 caso contrario
>=17 1 se possui de 17 anos ou mais de escolaridade, 0 caso contrario
Exper. Experiéncia definida como idade menos idade que comecou a trabalhar
Exper.A2 Experiéncia elevada ao quadrado
Homem 1 se homem, 0 caso contrario
Branco 1 se branco, 0 caso contrério
Tenure Quanto meses o individuo esta no mesmo trabalho
Metropolitano 1 se mora em RM, 0 caso contrario
Informal 0 se ndo tem carteira assinada, 1 caso contrario
NE 1 se mora no Nordeste, 0 caso contrério
SE 1 se mora no Sudeste, 0 caso contrario
SU 1 se mora no Sul, 0 caso contrério
o 1 se mora no Centro-Oeste, 0 caso contrario

Fonte: Elaboracdo propria.

Também apresentaremos neste artigo estimagoes da equagio de rendimentos
separadamente para o setor publico e para o setor privado. Essas estimativas sao
definidas como modelo bdsico publico e privado, respectivamente. Essas estimativas
s30 importantes, pois permitem que o retorno a todas as caracteristicas observadas
entre os setores sejam diferentes. Cabe dizer que esta ¢ a mesma hipétese existente
no modelo Oxaca-Blinder.

Outro modelo apresentado no artigo ¢ o modelo bdsico com interagoes de
escolaridade. Esse modelo consiste na mesma equagao de rendimentos apresentada
no inicio desta se¢io com a inclusao das intera¢oes entre as varidveis de escolaridade
e a dummy de setor puiblico. Neste modelo ¢ possivel testar a diferenca entre os
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rendimentos de escolaridade entre os setores puiblico e privado através do nivel de
significAncia dos coeficientes das varidveis de interacao.

4.1 Valor presente do contrato de trabalho

De forma a considerarmos o rendimento dos trabalhadores ao longo da vida,
criamos uma varidvel de VPCT para cada trabalhador de nossa amostra. Como
nossa defini¢ao da varidvel ¢ diferente da apresentada em Barbosa-Filho, Afonso
e Pessda (2007), explicamos detalhadamente o seu processo gerador.

O primeiro passo é imputar para cada trabalhador, a partir de sua idade e sexo,
uma esperanga de vida. Para esse fim utilizamos a Tdbua de Mortalidade do ano de
2005 disponibilizada no size do IBGE. O segundo passo ¢ estimar uma idade de
aposentadoria para cada trabalhador. Fazemos isso utilizando as regras de regime
previdencidrio apresentadas na tabela 3. Utilizamos uma hipétese simplificadora
de que os agentes se aposentam assim que se apresenta essa oportunidade.'* Como
medida de tempo do individuo no mercado de trabalho, utilizamos a idade atual
subtraida da idade na qual o trabalhador comegou a trabalhar.

O terceiro passo ¢ estimar uma trajetéria de rendimentos para os trabalha-
dores durante seu periodo de atividade. Isto ¢ feito da seguinte forma: a partir dos
rendimentos dos trabalhadores em 2005 e de uma regressao de saldrio ¢ possivel
estimar o efeito dos anos adicionais de experiéncia sobre o rendimento bruto até
a sua aposentadoria. Por exemplo, se um agente recebe R$ 1.000,00 em 2005 e
possui 10 anos de experiéncia, estimamos seu rendimento em 2006 a partir do
efeito marginal do ano adicional de experiéncia sobre os R$ 1.000,00 de uma pessoa
com 10 anos de experiéncia.” J4 o seu rendimento em 2007 ¢ estimado a partir
do efeito marginal do ano adicional de experiéncia sobre o rendimento imputado
em 2006 de uma pessoa com 11 anos de experiéncia. Seguindo tal procedimento
sucessivamente, conseguimos estimar uma trajetéria de rendimentos brutos para
os anos de atividade de cada trabalhador.'®

Para obtermos o rendimento liquido, utilizamos as regras de contribuigao da
previdéncia e contribui¢io para o FGTS durante o periodo de atividade e os bene-
ficios para o periodo de inatividade apresentados na tabela 3. Também ¢ utilizada
a hipétese simplificadora de que os agentes nao mudam de regime previdencidrio
ao longo da vida.

14. Como os beneficios de aposentadoria do setor privado sdo em geral menos generosos, possivelmente os trabalhadores desse setor
tém menos incentivos a se aposentar assim que tém essa 0pgao.

15. Note-se que em nossos modelos supomos uma relacdo quadratica entre rendimentos e experiéncia.

16. Cabe dizer que existem na literatura outras possibilidades mais sofisticadas de estimar a trajetéria futura de rendimentos. Por exemplo,
Fernandes e Gremaud (2004) propoem uma estimacao de fluxo de salarios onde também é considerado o crescimento da produtividade
na economia, assim como a interagdo do tempo de servico com nivel educacional e género.
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Para cada trabalhador, o VPCT ¢ definido da seguinte forma:

L (1-8)w, ~= benef,
:Z d+r) +Z 1 +r)

a=A+1

D

O primeiro somatério vai do perfodo inicial (2 = 0), que corresponde ao
rendimento do individuo em 2005, até o perfodo estimado de aposentadoria (4).
J4 o segundo somatério inicia-se no primeiro periodo de aposentadoria (4 + 1)
e termina no perfodo estimado do fim da vida (D). A varidvel @, representa o
rendimento bruto estimado, a varidvel benef, representa os beneficios recebidos
pelo trabalhador no periodo de aposentadoria. O rendimento liquido ¢ obtido
pela multiplicagao do rendimento bruto por (1-38), onde & ¢ a contribuigao do
empregado para previdéncia menos a contribuigao do empregador para o FGTS,
caso ambos sejam aplicdveis. Os termos dos somatdrios sao trazidos a valor presente
com uma taxa de desconto 7.

Como estd explicito na expressao, nossa varidvel corresponde a uma estimativa
do rendimento de cada trabalhador do periodo de 2005 até o final de sua vida.
Alternativamente, poderfamos utilizar os rendimentos ao longo de toda a idade
ativa do trabalhador (desde que este comegou a trabalhar) e nao somente do ano
de 2005 em diante. No entanto, esse exercicio exigiria hipSteses adicionais refe-
rentes ao passado do trabalhador que procuramos evitar. Dessa forma, optamos
por estimar os rendimentos futuros e utilizar a varidvel experiéncia nos controles
das regressoes cuja varidvel dependente ¢ o VPCT.

Cabe dizer que, diferentemente de Barbosa-Filho, Afonso e Pesséa (2007),
dividimos os termos do somatério pelos anos restantes de vida de cada trabalhador
(D). Conforme foi visto anteriormente, os trabalhadores do setor publico
sa0 em média mais velhos que os do setor privado, portanto, naturalmente,
estimamos menos fluxos de rendimento futuro para eles. Se nao utilizarmos o
procedimento de corre¢do para os anos de vida, o simples fato de somarmos
menos fluxos de renda futuro devido 2 maior idade dos trabalhadores do setor
publico tornaria nossos estimadores do diferencial do VPCT entre o setor
publico e o privado subestimados.!”

Os resultados deste trabalho sio apresentados utilizando 6% como taxa de
desconto. Como forma de robustez, também foram feitas as estimagoes com a taxa
variando de 4% a 8%, sendo pequena a variagio dos resultados.

17. As estimativas principais do VPCT sem a diviséo pelos anos restantes de vida sdo apresentadas em notas de rodapé ao longo do texto.
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5 RESULTADOS

Nesta se¢do apresentamos os resultados das nossas estimagoes utilizando duas
varidveis dependentes: o logaritmo do rendimento do trabalho principal pa-
dronizado e o logaritmo do VPCT. Para essas varidveis aplicamos as diferentes
metodologias apresentadas anteriormente e comparamos seus resultados.

5.1 Estimacdes com logaritmo do rendimento do trabalho principal
padronizado

A seguir sdo apresentados os resultados das regressoes onde utilizamos o logaritmo
do rendimento do trabalho principal padronizado como varidvel dependente.
Como j4 argumentado, essa seria a melhor varidvel para mensuracio do diferencial
de rendimento entre os setores publico e privado, pois os resultados s3o robustos
a diferenca média de jornada de trabalho entre os setores. Também realizamos
estimagdes com o logaritmo do rendimento nominal, que corresponde a remune-
racdo do trabalhador sem corrigir para diferentes jornadas de trabalho. Ao longo
do texto também descrevemos os resultados das estimagdes para essa varidvel.

5.1.1 Diferencial de rendimentos padronizado publico-privado com controles

O resultado reportado no modelo bdsico na tabela 6 ¢ uma estimativa do dife-
rencial de rendimentos médio entre os setores publico e privado controlado por
caracteristicas observdveis dos trabalhadores. Este resultado serve de atualizagao da
literatura sobre diferencial de saldrios publico-privado para o ano de 2005. O coefi-
ciente da varidvel dummy para o setor piblico aponta que os trabalhadores do setor
publico recebem rendimentos em média 24%'® maiores que os trabalhadores, com
as mesmas caracteristicas observéveis, no setor privado.

A mesma estimagao foi realizada utilizando o logaritmo do rendimento no-
minal como varidvel dependente. Neste caso o hiato estimado foi de 8%, eviden-
ciando que a maior parte do diferencial do rendimento padronizado ¢ explicada
pela diferenca de jornada de trabalho entre o setor ptblico e o privado.

Nos modelos bésicos publico e privado, realizamos estimagoes de equagoes
de rendimentos separadamente para cada setor. Dessa maneira permitimos que os
rendimentos respondam a alteragdes de todas as varidveis (sexo, raga etc.) de forma
diferente no setor publico e no privado. Comparando os coeficientes das varidveis
nos dois setores percebemos que o efeito de todos os niveis de escolaridade, quando
comparados a nao se educar, sobre os rendimentos ¢ superior no setor privado do que
no setor publico. E essa diferenca é mais expressiva para trabalhadores com ensino
superior e pés-graduagio (15-16 e 17 anos ou mais de escolaridade).

18. Note-se que, como nas estimativas, a varidvel dependente esta em formato de logaritmo, o correto para se obter o diferencial de
rendimento é fazer: (exp(B)-1)*100. Assim apresentaremos o diferencial ao longo do texto.
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TABELA 6

Regressdes com rendimento padronizado.

(Variavel dependente: logaritmo do rendimento padronizado)

447

Modelo basico

Modelo basico

Modelo basico

Modelo bésico com interacbes

publico privado de escolaridade
PUBLICO 0,22531
[38,61]**

1a3 0,10348 0,04561 0,10741 0,1109
8,96]** [1,72] 8,73]** [9,00]**

4a7 0,25306 0,17384 0,25701 0,26308
[24,88]** [7,04]** [23,74]** [24,32]**

8a10 0,42501 0,34945 0,42829 0,43183
[40,45]** [14,00]** [38,19]** [38,65]**

11a14 0,76809 0,73938 0,75576 0,76064
[73,90]** [31,55]** [67,60]** [68,45]**

15e 16 1,53114 1,35664 1,58733 1,59789
[120,67]** [53,26]** [107,63]** [108,88]**

>=17 2,01283 1,73681 2,16726 2,17718
[90,51]** [49,44]** [74,36]** [74,87]**

Exper. 0,02792 0,01341 0,02938 0,02774
[54,07]** [9,83]** [53,19]** [53,59]**

Exper/2 —0,00042 -0,00022 -0,00044 -0,00042
[39,87]** 8,45]** [38,79]** [39,54]**

PUBLICO*0 0,32976
[14,17]**

PUBLICO*1 a3 0,24704
[12,29]**

PUBLICO*4a 7 0,20172
[14,28]**

PUBLICO*8a 10 0,24026
[17,30]**

PUBLICO*11 a 14 0,31154
[37,89]**

PUBLICO*15e 16 0,06618
[4,45]**

(continua)
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(continuagao)

. Modelo basico Modelo basico Modelo Basico com interacdes
Modelo basico . ) )
publico privado escolaridade
PUBLICO*> = 17 -0,13473
[3,57]**
Observacoes 124543 18743 105800 124543
R 0,5002 0,52 0,47 0,5021

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da PNAD de 2005.

Notas: Coeficientes foram estimados pelo método de MQO.

Estatisitcas-t entre colchetes. ** Significante a 1%. * Significante a 5%.

Erros-padréo foram estimados de maneira robusta a heteroscedasticidade.

Variaveis de controle: homem, branco, tenure, metropolitano, informal e dummies de regio do pais.

J4 no modelo bdsico com interacées de escolaridade, os coeficientes das inte-
ragdes entre as dummies de escolaridade e a varidvel de setor publico representam
estimagdes do diferencial de rendimentos publico-privado para cada grupo educa-
cional. Por exemplo, o coeficiente da varidvel Piblico*0 indica que os trabalhadores
do setor publico sem nenhuma escolaridade formal ganham em média 37% a mais
que os trabalhadores do setor privado sem nenhuma escolaridade, controlando
para suas caracteristicas observdveis. A partir dos coeficientes estimados ¢ possivel
perceber que o maior hiato de rendimentos é encontrado para os trabalhadores sem
escolaridade formal. Nota-se também que os trabalhadores com 17 anos ou mais
de escolaridade recebem em média saldrios maiores no setor privado.

5.1.2 Diferencial de rendimentos padronizado publico-privado por nivel
de escolaridade

Para investigar como se comporta o hiato de rendimentos puiblico-privado dentro
de cada grupo de escolaridade, realizamos sete estimagoes diferentes de equagoes
de rendimentos, restringindo a amostra de trabalhadores a cada grupo educacional
especifico. Por exemplo, para medir o diferencial de remuneragdo publico-privado
para trabalhadores com ensino médio, estimamos uma equagio de saldrios especi-
ficamente para esses individuos. O coeficiente estimado da dummy setor publico
desta regressao representa o hiato de rendimentos para trabalhadores com ensino
médio. O gréfico 3 apresenta os coeficientes estimados para cada uma das regres-
soes e seu intervalo de confianca de 95%."

Pelo grifico podemos perceber que o maior hiato de rendimentos ¢ encontrado
para trabalhadores sem nenhuma escolaridade. Para esse grupo especifico, o diferencial
de remuneragao ¢ de cerca de 47% em favor dos trabalhadores do setor publico. Esse re-
sultado pode ser interpretado como indicio de que esses trabalhadores tém produtividade

19. Os resultados analogos destas estimativas utilizando a metodologia Oaxaca-Blinder sdo apresentados no gréfico A.1 no apéndice A.
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marginal muito baixa no setor privado, recebendo provavelmente saldrios inferiores ao
SM. J4 no setor puiblico, onde o piso de rendimentos é bem definido, estes trabalhadores
recebem rendimentos bem superiores a sua produtividade marginal.

GRAFICO 3
Modelo basico - diferencial do rendimento padronizado publico-privado
(Diferencial)
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Grupo de educagao

Fonte: Elaboragao prépria com base nos dados da PNAD de 2005.

Outra constatagio é que para trabalhadores altamente qualificados o di-
ferencial publico-privado ¢ significativamente baixo, tornando-se negativo para
trabalhadores com pés-graduagio (17 anos ou mais de estudo). Como esses traba-
lhadores possuem produtividade marginal elevada, seus saldrios no setor privado
sdo substancialmente altos. No entanto, a existéncia de teto de rendimentos bem
definido para servidores publicos impede que este tipo de trabalhador receba re-
muneragao correspondente no setor publico.

As mesmas regressoes foram feitas tendo como varidvel dependente o logaritmo
do rendimento nominal (sem corregao de jornada de trabalho). Os resultados en-
contrados apontam que para todos os niveis de escolaridade o hiato de rendimento
padronizado ¢ maior do que o hiato de rendimento nominal. Portanto, em todos os
grupos educacionais, a jornada de trabalho média ¢ maior no setor privado.”

5.1.3 Diferencial de rendimentos padronizado publico-privado e ocupacdo

Neste trabalho também realizamos uma andlise mais detalhada do diferencial de rendi-
mentos para trabalhadores com mais de 15 anos de estudos. Para esse grupo, percebe-se
a existéncia de uma heterogeneidade no hiato de rendimentos explicada pela escolha
ocupacional. A partir dos agrupamentos de ocupagio propostos no anexo I da PNAD,
conseguimos dividir os individuos de nossa amostra com mais de 15 anos de estudos
em oito grupos ocupacionais: 7) administragdo e geréncia; i7) exatas; 7z) biociéncias e

20. Os valores encontrados para o diferencial de rendimento nominal para os grupos de escolaridade (em ordem crescente de 0 a 17
ou mais respectivamente) foram: 27,29%, 16,31%, 11,04%, 8,53%, 10,62%, —06,71%, —23,64%.



450 pesquisa e planejamento econémico | ppe | v. 39 | n. 3 | dez. 2009

satide; 7v) ensino; v) ciéncias juridicas; v7) ciéncias humanas; v7z) comunicagio e artes;
vizi) outros. Os trabalhadores dos sete primeiros grupos exercem ocupagdes que exigem
nivel superior e correspondem a 70% de nossa subamostra. De forma a medir o hiato
de rendimentos por grupamento ocupacional, estimamos uma equago de saldrios para
os sete grupos de trabalhadores. O coeficiente estimado para a dummy de setor publico
corresponde ao diferencial de saldrios por grupo de ocupagio.

O grdfico 4 apresenta o coeficiente estimado da varidvel setor publico e seu
intervalo de confianga de 95%.?' Podemos perceber que existe uma grande variagio
do diferencial de rendimentos puiblico-privado avaliado para diferentes ocupagoes dos
trabalhadores com mais de 15 anos de estudo. Claramente os trabalhadores do setor
juridico recebem um prémio muito elevado por trabalhar no setor publico, enquanto
os trabalhadores de ensino recebem maiores rendimentos na iniciativa privada.

GRAFICO 4
Modelo basico — diferencial do rendimento padronizado publico-privado
(Diferencial)
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Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados da PNAD de 2005.

Uma interpretagao para esses resultados é associar o diferencial de rendimentos
das ocupagdes ao poder de barganha que certas classes de trabalhadores do setor
publico tém em parar a mdquina estatal. Possivelmente uma greve de trabalhado-
res de ocupagio juridica no setor publico atinge uma parcela da populagio que
possui grande poder politico: classe média e formadores de opinido. Dessa forma,
a0 negociar sua remuneragio, estes trabalhadores utilizam esta condi¢io para
exigir maiores remuneragdes no setor publico. Como os grandes prejudicados de
greves dos trabalhadores da drea de ensino sao, em sua maioria, criangas de baixa
renda,* os trabalhadores deste tipo de ocupagio nao tém tanto poder de barganha

21. O resultado andlogo desta estimativa utilizando a metodologia Oaxaca-Blinder é apresentado no gréfico A.2 no apéndice A.

22. Como mais de 70% dos professores desta subamostra possuem apenas ensino superior como nivel de escolaridade, acreditamos
que neste universo é pequena a parcela de professores que lecionam em universidades, o que justifica a interpretacdo de que os maiores
prejudicados pela greve séo criangas de baixa renda.
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a0 negociar reajustes salariais com os governantes, sendo desta maneira inferior
sua remunera¢ao quando comparada ao setor privado.

5.2 Estimacdes com o valor presente do contrato de trabalho

A seguir s3o apresentadas as estimagoes do diferencial de rendimentos entre o
setor publico e o setor privado, utilizando como varidvel de interesse o VPCT.
Conforme jd salientado, essa varidvel tenta medir os rendimentos dos trabalha-
dores ao longo da vida e trazé-los a valor presente. Como na construgao dos
regimes previdencidrios nao foram consideradas as especificidades das regras
para determinadas ocupagdes,” nao apresentaremos os resultados do diferencial
publico-privado desagregados por grupos de ocupagio.

5.2.1 Estatisticas descritivas

A tabela 7 apresenta algumas estatisticas descritivas do VPCT para os setores
publico e privado. Uma evidéncia importante encontrada foi que as medidas de
desigualdade estimadas para o VPCT sao menores do que as estimadas para ren-
dimento padronizado no setor privado. Essa constatagao serd reforcada por outras
estimagdes desta subse¢ao. Conforme serd enfatizado posteriormente, a construgao
do regime previdencidrio brasileiro torna o rendimento ao longo da vida dos
trabalhadores do setor privado menos desigual. Isso ocorre porque trabalhadores
que ndo contribuem a previdéncia podem receber o BPC aos 65 anos de idade e
existe um teto para beneficios do RGPS.

TABELA 7
Estatisticas do VPCT por setor
(Em R$)
Publico Privado
Média 504,56 271,53
Desvio-padrao 642,00 362,71
Desvio-padrao/média 1,27 1,34

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da PNAD de 2005.

Também apresentamos no gréfico 5 o histograma estimado do VPCT. Pode-se
perceber que, ao contrdrio do histograma utilizando o logaritmo do rendimento
padronizado, a distribui¢io do VPCT no setor ptiblico e do setor privado alcanca
limites superiores praticamente idénticos. Uma possivel explicagdo para essa esti-
mativa é que a paridade entre os rendimentos dos funciondrios publicos estatutdrios
na ativa e na inativa permite que trabalhadores de maior nivel de capital humano
alcancem rendimentos ao longo da vida semelhantes aos encontrados no setor
privado. J4 os trabalhadores do RGPS nao usufruem desse beneficio.

23. Por exemplo, existe um regime de aposentadoria especifico para professores.
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GRAFICO 5
Histograma do logaritmo do VPCT por setor
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O gréfico 6 apresenta as médias do VPCT por grupo de escolaridade para
o setor publico e para o setor privado. Percebe-se que diferentemente do que foi
encontrado para as médias do rendimento padronizado, somente para trabalha-
dores com 17 anos ou mais de escolaridade a média do VPCT é maior no setor
privado, e a diferenca ndo ¢ substancial. Essa estatistica ¢ um indicio de que, ao
considerarmos o rendimento dos trabalhadores ao longo da vida, mesmo para
trabalhadores com elevados niveis de escolaridade, exista um prémio para traba-
lhadores do setor publico.

5.2.2 Diferencial do VPCT com controles

Na tabela 8 apresentamos os resultados de algumas estimag¢oes utilizando o
logaritmo do VPCT como varidvel dependente. No apéndice B, apresentamos
resultados com uma metodologia alternativa de estimag¢io do VPCT, relaxando
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a hipétese de que todos os trabalhadores que nao contribuem para a previdéncia
tornam-se aptos a receber o BPC ao completarem 65 anos de idade. O apéndice
mostra que alguns resultados sao sensiveis a forma de constru¢ao do VPCT,
apresentando as razoes para tal.

A partir do modelo bésico, podemos constatar que o diferencial de rendimen-
tos ao longo da vida (coeficiente estimado da varidvel PUBLICO) ¢ praticamente
idéntico ao diferencial de rendimentos padronizado. Também observamos que os
sinais e a significAncia das demais varidveis s3o consistentes com os encontrados
nas estimagoes de rendimentos padronizados.**

Inicialmente o resultado de que os diferenciais médios de rendimentos ao lon-
go da vida e padronizado sio semelhantes nao ¢ intuitivo, uma vez que claramente
as regras que regem os beneficios do RPPS sao mais generosas aos trabalhadores do
setor publico estatutdrios. A explicagdo enfatizada neste trabalho ¢ que, se por um
lado a previdéncia social brasileira penaliza trabalhadores com alto capital humano
do setor privado com beneficios de aposentadoria nunca superiores a 8,9 SMs e
sem paridade com os rendimentos da ativa, por outro lado, através de beneficios
como o BPC, beneficia trabalhadores do setor privado com pouco capital humano
que ndo contribuem para ela. O resultado encontrado como o diferencial médio do
VPCT ¢ a simples conjungio desses dois fatores que agem em diregdes opostas.

Nas estimagoes do modelo bésico publico e privado fazemos duas regressoes
separadas utilizando o logaritmo do VPCT como varidvel dependente. Para essas
estimages podemos observar que, diferentemente do encontrado para o rendimen-
to padronizado, os retornos a escolaridade do setor publico sao muito préximos
aos retornos do setor privado. Também percebemos que os ganhos de escolaridade
sao menores em ambos os setores, o que possivelmente estd associado ao cardter
redistributivo que a previdéncia social assume nos dias de hoje no Brasil.

Por fim, o modelo bdsico com interacoes de escolaridade apresenta, através
dos coeficientes estimados das interacoes das dummies de escolaridade com a
dummy de setor publico, os diferenciais do VPCT para cada grupo de escolaridade.
Percebe-se que diferentemente do encontrado para o diferencial dos rendimentos
padronizado, os resultados sugerem que nio existe uma relagio monotdnica ne-
gativa entre escolaridade e diferencial de rendimento dos trabalhadores ao longo
do ciclo de vida. E para todos os niveis de escolaridade encontramos algum tipo
de prémio por se trabalhar no setor publico, inclusive para os niveis mais elevados
de escolaridade.

24.Também realizamos estimagées do modelo basico cuja variavel do valor presente do contrato de trabalho néo é dividida pelos anos
restantes de vida esperados. O resultado do coeficiente da variavel PUBLICO foi de 0,19, portanto ndo muito diferente do encontrado
na tabela 8.
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TABELA 8
Regressdes com VPCT
Variével dependente: logaritmo do VPCT
Modelo bsico , !\/Iodellol , !\/Iode.lo . M0(~ie|o basico com
bésico publico bésico privado  interacdes de escolaridade
PUBLICO 0,241
[41,83]**
1a3 0,0354 0,0277 0,0327 0,0323
[3,847]** [0,974] [3,413]** [3,360]**
4a7 0,141 0,145 0,138 0,135
[17,42]** [5,394]** [16,41]** [16,08]**
8a10 0,283 0,32 0,279 0,272
[33,02]** [11,81]** [31,20]** [30,52]**
11a14 0,608 0,706 0,59 0,58
[71,92]** [27,68]** [66,19]** [65,43]**
15e 16 1,348 1,347 1,36 1,35
[122,1]** [48,96]** [105,9]** [105,7]**
>=17 1,836 1,744 1,925 1,912
[89,78]** [47,46]** [71,86]** [71,59]**
Exper. 0,0145 0,00137 0,0155 0,0142
[34,31]** [0,986] [35,02]** [33,56]**
Exper.A2 -0,0000314 0,0000725 -0,0000298 -0,000025
[3,957]** [2,772]** [3,609]** [3,151]**
PUBLICO*0 0,0964
[4,090]**
PUBLICO*1a3 0,11
[5.629]**
PUBLICO*4 a7 0,131
[9,238]**
PUBLICO*8 a 10 0,216
[15,21]**
PUBLICO*11a 14 033
[39,93]**
PUBLICO*15 e 16 0,203
[13,78]**

(continua)
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(continuacao)

. Modelo Modelo Modelo basico com
Modelo bésico s e . . .
basico publico bésico privado  interacdes de escolaridade
PUBLICO*> =17 0,0366
[0,990]
Observacoes 124543 18743 105800 124543
R? 0,52 0,53 0,48 0,52

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da PNAD de 2005.

Notas: Coeficientes foram estimados pelo método de MQO.

Estatisticas-t entre colchetes. ** Significante a 1%. * Significante a 5%.

Erros-padréo foram estimados de maneira robusta a heteroscedasticidade.

Variaveis de controle: homem, branco, tenure, metropolitano, informal e dummies de regio do pais.

O grdfico 7 apresenta as estimagdes, com o intervalo de confianca de 95%, do
hiato publico-privado do VPCT dentro de cada grupo de escolaridade utilizando
a metodologia do modelo bdsico.”> Neste modelo estimamos que o diferencial do
VPCT nao varia entre os grupos na mesma ordem de grandeza do que foi observado
nas estimagoes com rendimento padronizado.

Enquanto nas regressdes com rendimento padronizado foi encontrada uma
relagdo quase monotdnica negativa entre escolaridade e prémio salarial de se tra-
balhar no setor publico, para as regressdes utilizando o VPCT percebemos que
o prémio para o grupo de trabalhadores sem escolaridade no é superior aos dos
demais grupos. Também observamos que para todos os niveis de escolaridade existe
um prémio positivo de se trabalhar no setor ptiblico, embora nio seja significativo
para trabalhadores com mais de 17 anos de escolaridade.?

Uma explicagdo para o prémio de se trabalhar no setor publico ser menor
para individuos com baixa escolaridade quando consideramos o rendimento ao
longo da vida ¢ a existéncia do BPC. A maioria dos trabalhadores com reduzido
capital humano do setor privado nao contribui para a previdéncia social e como tem
rendimentos inferiores ao SM, recebe uma elevagio da renda apds se aposentar. J4
os trabalhadores do setor puiblico contribuem com 11% da sua remuneragao para
a previdéncia e no possuem acréscimos de rendimentos ao se aposentar.

Jd a elevagdo para o prémio de se trabalhar no setor publico para individuos
com alta escolaridade quando consideramos o rendimento ao longo da vida pode
ser explicada pela existéncia do teto de 8,89 SMs para os beneficios do RGPS.

25. O resultado anélogo desta estimativa utilizando a metodologia Oaxaca-Blinder é apresentado no gréfico A.3 no apéndice A.

26. Outra hipétese que levantamos é que os individuos de nossa amostra que, apesar de empregados, continuam na escola, permanecem
com educagéo constante no futuro. Como forma de robustez, estimamos o hiato do VPCT somente para os individuos que nao estao
estudando no momento. Os resultados ndo foram muito diferentes: o diferencial total é de 20,8%. Para individuos com 1 a 3 anos de
educacao é 10,8% e, para individuos com 15 e 16 anos, 19,6%.
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Como a maioria dos trabalhadores do setor privado recebe saldrios superiores
a esse teto, ao se aposentar estes individuos se deparam com uma redugao dos
seus rendimentos. Jd4 como existe o principio de integralidade no regime RPPS,
os funciondrios publicos com elevado capital humano nio sofrem com essa
restri¢ao ao se aposentar.

GRAFICO 7
Modelo basico - diferencial do VPCT publico-privado
(Diferencial)
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Fonte: Elaboragao prépria com base nos dados da PNAD de 2005.

6 CONCLUSAO

Este trabalho teve como objetivo medir como o diferencial de rendimentos publi-
co-privados se relaciona com o nivel de escolaridade dos trabalhadores. Para esse
fim utilizamos duas varidveis dependentes: rendimento padronizado ¢ o VPCT.

Encontramos evidéncias de que, utilizando como varidvel de interesse o
rendimento do trabalho padronizado, os trabalhadores com pouca escolaridade
s3o beneficiados com elevados prémios salariais no setor publico. Também foi
encontrado que, para trabalhadores com maiores niveis de capital humano, o
hiato tende a desaparecer ou mesmo a tornar-se favordvel ao setor privado. Uma
explicagdo apresentada neste trabalho para esse fenémeno ¢ a existéncia de tetos
e pisos salariais bem definidos no setor publico. Adicionalmente, foi visto que
boa parte da heterogeneidade do diferencial publico-privado para trabalhadores
educados ¢ explicada pela escolha ocupacional.

Por fim, através da criagao da varidvel do VPCT foi possivel estimar o diferencial
publico-privado de rendimentos ao longo do ciclo de vida dos trabalhadores. Uma
primeira evidéncia importante encontrada foi que o hiato médio estimado do VPCT
nao foi muito diferente do hiato médio estimado do rendimento padronizado.

A explicagio apresentada para essa constatagio foi a de que, se por um lado a
previdéncia social brasileira penaliza os trabalhadores mais escolarizados do setor pri-
vado com beneficios nunca superiores a um teto previdencidrio e sem paridade com
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os rendimentos da ativa, por outro lado, através de beneficios como o BPC, beneficia
trabalhadores do setor privado menos escolarizados que nao contribuem para ela. As
demais estimagdes do trabalho com o VPCT refor¢am essa evidéncia empirica.

ABSTRACT

We study the determinants of the public-private earnings gap for different levels of schooling of Brazilian
workers. First, using the current earnings as the variable of interest, we estimate that less educated people
receive higher earnings in the public sector (i.e., the earnings gap is favorable to the public sector). On
the other hand, for workers with higher schooling, the earings gap disappears or becomes favorable
to the private sector. In addition, we consider the different retirement regimes in Brazil by creating the
variable Present Value of Work Contract (PVWC). This variable is a measure of the lifetime earnings for
each individual of our database. In contrast to the results from the current earnings analysis, we found
that the PVYWC gap is favorable to the public sector even for the highest educated group of workers.
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APENDICE A

A.1 METODO OAXACA-BLINDER
Também apresentamos estimagdes do diferencial de rendimento publico-privado
pela metodologia Oaxaca-Blinder (OAXACA,1973; BLINDER, 1973). Esse mé-
todo difere do anterior por permitir que os setores publico e privado remunerem
caracteristicas observéveis de maneira diferente.

Elwl pub=1,x]=x'B,, Elw/pub=0,x]=x'B,,
em que x: dummies de nivel de escolaridade, experiéncia, experiéncia ao quadrado
e controles.

A metodologia Oaxaca-Blinder decompde a diferenga de rendimentos bruta
entre os setores publico e privado em termos da diferenga entre caracteristicas da
composi¢ao e outras caracteristicas nao observéveis, que definiremos como discri-
minagdo. A nossa defini¢ao do hiato de rendimento publico-privado serd a parte
da decomposicio salarial que estd associada a discriminaggo.”

27. Note-se que a terminologia discriminacdo, muito utilizada nas estimacées do diferencial de saldrios entre homens e mulheres, ndo
é a mais apropriada para estimacdes do hiato rendimentos publico-privados.
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i - . _ _ A _ A A
pub " priv = (X, =%,.,)'B,. + %,,B,,-B,.)

—_—

Diferencial bruto  Diferencial devido & composi¢ao  Discrimina¢ao

Obviamente, esse método também ¢ limitado por problemas de endogenei-
dade, que podem afetar a interpretagio dos componentes do diferencial.

A.2 RESULTADOS DAS ESTIMACOES PELO METODO OAXACA-BLINDER

GRAFICOA.1
Oaxaca-Blinder: diferencial do rendimento padronizado publico-privado
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Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados da PNAD de 2005.

GRAFICOA.2
Oaxaca-Blinder: diferencial do rendimento publico-privado
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da PNAD de 2005.
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GRAFICOA.3
Oaxaca-Blinder: diferencial do VPCT publico-privado
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da PNAD de 2005.

APENDICE B

Neste apéndice, apresentamos uma metodologia alternativa de estimacao do
VPCT sem a hipétese de que todos os trabalhadores nio contribuintes para a
previdéncia tornam-se aptos a receber o BPC ao completarem 65 anos de idade.

B.1 ESTIMANDO A PROBABILIDADE DE RECEBER BPC

O primeiro passo desta metodologia é, a partir de caracteristicas observadas,
estimar a probabilidade de cada individuo do grupo 5 se enquadrar nos critérios
da Loas ao chegar ao periodo de aposentadoria. Neste sentido, utilizaremos as
informagoes presentes na PNAD de 2006 sobre transferéncia de renda dos pro-
gramas sociais do governo brasileiro.

Com o objetivo de estimar uma probabilidade de recebimento do BPC,
realizamos o seguinte procedimento

1) Utilizando a PNAD de 2006, conseguimos informagées sobre os domi-
cilios onde algum morador recebeu dinheiro do Programa Social BPC. Também

¢ possivel apontar quantos moradores recebem o beneficio nos domicilios onde
existe o BPC.

2) Como na base de dados da PNAD nio existe informagao precisa sobre qual
morador do domicilio estd recebendo o beneficio, assumimos a seguinte hipdtese:
se apenas uma pessoa do domicilio recebe o beneficio, indicamos que o individuo
mais velho ¢ o responsdvel por essa fonte de renda. J4 se duas pessoas do domicilio
recebem o beneficio, apontamos que as duas pessoas mais velhas sao as responsdveis
pelo recebimento do BPC, e assim por diante. Dessa forma, conseguimos criar
uma varidvel dummy sobre o recebimento do BPC, tal que:
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BPC, =1, se o individuo 7 pertence a um domicilio que recebe o BPC e o total
de individuos recebendo o beneficio no domicilio > ordenamento de 7 no domicilio
em termos de idade (1 se mais velho, 2 se segundo mais velho, e assim por diante).

0, caso contririo.

Ainda na PNAD de 2006, restringimos a nossa amostra a pessoas com mais
de 65 anos® e estimamos o seguinte modelo de probabilidade:

Pr(BPC =1/ x) = D(x,,,B) (1)

onde ®(.) ¢ a fun¢io distribui¢ao acumulada de uma normal padrio (probiz) e
X006 ¢ um vetor de caracteristicas observadas. Essa equagio indica como as ca-
racteristicas observadas dos individuos de 2006 com mais de 65 anos explicam
sua probabilidade de receber o BPC.

3) A partir da equagao estimada em (1) conseguimos inferir uma probabi-
lidade de adequagdo aos critérios do BPC para todos os trabalhadores do regime 5
da PNAD de 2005. Para isso basta substituirmos o vetor de caracteristicas pessoais
de cada individuo da amostra do regime 5 da PNAD de 2005 na equagao estimada
em (1), conforme abaixo:

P(xi,ZOOS) = (I)(xi,ZOO()B)

A varidvel P(x;,05) é uma estimativa a partir do vetor de caracters-
ticas observdveis para a probabilidade de cada um dos individuos do regime 5 se
enquadrar nos critérios do BPC ao completar 65 anos.

Como vetor de varidveis explicativas x;, utilizamos as dummies de educagao,
sexo e cor. A razao da escolha dessas varidveis é que acreditamos que estas perma-
necem constantes ao longo do periodo em que o individuo permanece no mercado
de trabalho até os 65 anos de idade.

B.2 VALOR ESPERADO DO BENEFICIO

Uma vez que possuimos uma probabilidade estimada de cada individuo receber
o BPC, ¢ possivel criar uma varidvel que ¢ o valor esperado do beneficio para
individuos do regime 5. O valor esperado do beneficio corresponde ao valor
a ser recebido pelo individuo que se enquadrar nos critérios da BPC vezes a
probabilidade estimada do individuo se enquadrar nos critérios de recebimento
deste beneficio ao completar 65 anos. Esta ¢ uma medida do valor esperado de
rendimentos para aqueles individuos que nao contribuem para previdéncia apds
completarem 65 anos.

28. Idealmente a nossa subamostra deveria conter pessoas com mais de 65 anos que pertenciam ao regime 5 enquanto estavam no mercado
de trabalho. No entanto néo existe informacdo se os individuos contribufam ou néo para a previdéncia antes de se aposentar.
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Dessa forma, redefinimos da seguinte forma o VPCT para individuos do
regime 5:

1-8)b, & p(x)* BPC,
Z 1+7r) ;A;l (1+7)
D

VPCT =

Conforme j4 foi salientado anteriormente, a grande diferenca do novo VPCT
¢ que nao mais consideramos que todos os individuos do regime 5 recebem o
beneficio do BPC ao se aposentarem. Alternativamente construimos uma varidvel
de valor esperado do beneficio a partir da probabilidade que cada individuo tem
de se enquadrar nos critérios da Loas. Para os trabalhadores dos regimes 1, 2, 3 e
4, o célculo do VPCT foi 0 mesmo.

B.3 RESULTADOS

A seguir, apresentamos os resultados das estimagdes, utilizando a nova varidvel
VPCT. Conforme pode ser visto no modelo bdsico apresentado na tabela B.1
existe um aumento significativo do diferencial total do VPCT (coeficiente da
varigvel PUBLICO ¢ de 0,32).

A explicagao para este resultado é que a maior parte dos trabalhadores que nao
contribuem para a previdéncia estd no setor privado. Como nas novas estimativas
existe uma redugio do valor esperado do beneficio que estes trabalhadores recebem
ao se aposentar, o diferencial do VPCT torna-se mais favordvel ao setor publico.

Também apresentamos no gréfico B.1 o diferencial publico-privado por nivel
de escolaridade. Pode-se perceber que 0 aumento mais significativo do diferencial do
VPCT foi para trabalhadores com baixa escolaridade. Novamente, com a introdugio
da probabilidade de recebimento, estimamos um valor esperado de recebimento do
BPC inferior para uma parte dos trabalhadores do regime 5, que em sua maioria se
encontram nos segmentos de menor educagao formal da forca de trabalho.

Os resultados sugerem que a hipétese de que todos os trabalhadores que nao
contribuem para a previdéncia estardo aptos ao recebimento do BPC pode ser bastante
forte e alguns resultados do trabalho podem ser sensiveis a isto. No entanto cabe ressaltar
que o novo procedimento também enfrenta algumas restri¢oes, como, por exemplo,
a inexisténcia de informagoes sobre se individuos com mais de 65 na PNAD de 2006
pertenciam ao setor informal da economia enquanto estavam no mercado de trabalho.
Portanto, a0 nao restringir nossa amostra a trabalhadores pertencentes ao regime 5 da
previdéncia em 20006, estamos subestimando a real probabilidade do recebimento do
BPC para os individuos do regime 5 da PNAD de 2005, reduzindo assim o beneficio
esperado dos trabalhadores do setor privado de menor escolaridade.
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TABELA B1

Variavel dependente: logaritmo do VPCT

463

Modelo basico

Modelo bésico

Modelo bésico

Modelo basico com

publico privado interacdes de escolaridade
PUBLICO 0,328
[54,81]**
1a3 0,0729 0,0372 0,0747 0,0803
[6,509]** [1,314] [6,328]** [6,767]**
4a7 0,211 0,166 0,211 0,222
[21,55]** [6,252]** [20,37]** [21,49]**
8a10 0,36 0,34 0,356 0,37
[35,03]** [12,70]%* [32,79]** [34,13]**
11a14 0,691 0,725 0,678 0,689
[68,19]** [28,71]** [62,76]** [64,25]**
15e 16 1,443 1,366 1,474 1,484
[116,0]** [49,66]** [102,9]** [104,1]**
>=17 1,927 1,765 2,046 2,053
[89,72]** [48,20]** [73,81]** [74,29]**
Exper. 0,0261 0,0018 0,0286 0,026
[47,04]** [1,211] [48,67]** [46,74]**
Exper.A2 -0,000434 0,0000467 -0,000484 -0,000432
[36,47]** [1,614] 38,13]** [36,25]**
PUBLICO*0 0,436
[17,87]**
PUBLICO*1a3 0,355
[16,42]**
PUBLICO*4 a7 0,298
[19,42]**
PUBLICO*8a 10 0,315
[21,52]**
PUBLICO*11 a 14 0,386
[45,67]**
PUBLICO*15e 16 0,24
[15,97]**

(continua)
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(continuagao)

. Modelo basico  Modelo basico Modelo basico com
Modelo basico L ) ) . )
publico privado interacdes de escolaridade
PUBLICO*>=17 0,0578
[1,549]
Observacoes 124543 18743 105800 124543
R? 0,505 0,537 0,464 0,506

Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da PNAD 2005.
Notas: Coeficientes foram estimados pelo método de MQO.
Estatisticas-t entre colchetes. ** Significante a 1%. * Significante a 5%.

GRAFICO B.1
Modelo basico — diferencial do VPCT publico-privado
(Diferencial)
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da PNAD de 2005.
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Com a promulgacdo da Constituicdo Federal de 1988, o governo federal delegou maiores poderes de
acdo a estados e municipios no que tange as politicas publicas de sadde. Nesse contexto, o objetivo deste
artigo é estudar a estrutura dos gastos com saude dos municipios, analisando principalmente as pressées
politicas — de direcionamento partidario — e pressoes institucionais — via governo federal. Através das
técnicas de decomposicéo de diferenciais e de regressao quantilica, analisamos os gastos municipais com
salide nos anos de 2002 e 2006 e, como resultado principal, encontramos pouca relevancia partidaria
na determinacdo dos gastos com saude. Antes disso, o que parece ter se tornado mais importante foi
a pressédo institucional via Emenda Constitucional n 29, que determinou piso de gastos com recursos
proprios por parte das prefeituras.

1 INTRODUCAO

A Constitui¢io de 1988 estabeleceu, por meio do artigo 198, o Sistema Unico
de Satde (SUS), entdo considerado um passo importante na descentraliza¢ao
das politicas publicas de satide. Em tese, a partir daquele momento, o governo
federal passaria a delegar maiores responsabilidades as demais esferas gestoras do
poder publico — estados e municipios. Com o SUS, os municipios passariam a
influenciar de diversas formas os servigos de satide, por exemplo, por meio da im-
plementagio e gestao dos programas de satide publica, constitui¢do de uma rede
de servigos a aten¢io bdsica, regulacio da rede hospitalar e mesmo na alocagao
de recursos financeiros.

Essa autonomia municipal foi, contudo, condicionada pela Emenda Consti-
tucional n° 29 de 2000 (EC-29), que estabeleceu pisos minimos para os gastos com
saide nos niveis municipal e estadual. Talvez em consequéncia dessa emenda, os
gastos per capita médios das prefeituras cresceram 91,38% no periodo 2002-2006.
Assim, essa “alocacio regulada” pode ter exercido uma influéncia maior na alocagao
de recursos a satide municipal do que vdrias posi¢oes partiddrias — sempre criticas ao
subfinanciamento dos servigos publicos de saide — ou mesmo de outras especificidades
econdmicas e politicas municipais que indicariam outra alocagao étima.

* Doutorando em Economia no CEDEPLAR/UFMG.
** Professor adjunto do CEDEPLAR/UFMG e Conselheiro do CADE/MF.
*** Professora adjunta do CEDEPLAR/UFMG.
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Na dimensio politico-partiddria, essa hipétese de uma “alocacao regulada”
coloca outras questdes importantes e complementares. Os partidos teriam alguma
influéncia nas prefeituras por eles administradas, em particular na politica de
gastos com satide? Os partidos politicos possuem politicas diferenciadas no que
tange a alocagdo de recursos nessa rubrica? Quais sao os determinantes principais
no direcionamento dos gastos publicos municipais com saide?

A partir de um estudo econométrico que comparou os maiores partidos na-
cionais, encontramos pouca relevincia politica e alta importincia da EC-29 apés
sua promulgacio no direcionamento das politicas publicas. Em suma, os resultados
simulam demonstrar que depois da EC-29 parece nao existir nenhuma forte cons-
tatagao que permita dizer que as politicas partiddrias se apresentem significativas
na aloca¢ao de recursos a satde. Tudo indica que a partir de entao o aspecto cons-
titucional ¢ o mais forte determinante na dire¢io dos gastos municipais.

O trabalho foi dividido em seis se¢oes, incluindo esta introdugdo. A se¢io 2
analisa o histérico de municipaliza¢dao dos gastos com sadde. A se¢ao 3 discute
os possiveis determinantes desses gastos, principalmente os supostos vieses cons-
titucional e politico. A se¢io 4 apresenta as metodologias utilizadas no trabalho:
decomposicio de diferenciais e regressao quantilica. Os resultados sdo discutidos
na se¢do 5, e as conclusdes a respeito sio apresentadas na se¢io 6.

2 0 MUNICiPIO COMO ALOCADOR DE RECURSOS NA SAUDE

Com a Constitui¢ao de 1988 e mais especificamente com a criagao do SUS em
1990, o centralismo das politicas de satide existentes no Brasil, desde a década de
1930, foi substituido por um sistema com maior intera¢ao entre as esferas gestoras
do governo, sendo delegadas a estados e municipios responsabilidades que antes

eram exclusivas do governo federal (ARRETCHE e MARQUES, 2002).

Como ressaltam Noronha, Lima e Machado (2005), um dos principais de-
safios da criagio do SUS foi a resolugio de problemas estruturais e histéricos da
assisténcia a sadde brasileira, compatibilizando a oferta universal de servigos com
solugdes locais, que atendessem a especificidades intrinsecas de cada regido. Nesse
cendrio politico administrativo, a literatura relevante sobre o tema permite diversos
enfoques sobre o marco tedrico e conceitual adotado (MACHADO, 1999). Porém,
hd consenso em todos esses trabalhos sobre a efetividade da politica publica no
tocante a descentralizacao dos servigos.

Essa descentralizagio passou por vdrios processos, mas ¢ irrefutdvel o processo
de aprofundamento das relagoes durante a década de 1990. Segundo Piola e Biasoto
(2001), o percentual de recursos totais do Ministério da Satide (MS) para a gestao
de estados e municipios subiu de 7,1% em 1993 para 27,3% em 1998.
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Ademais, segundo Costa (2001), a tendéncia descentralizante definiu 0 mu-
nicipio como o tinico ente federativo ao qual foi atribuida a prestacao de servigo a
sadde, cabendo a Unido e aos estados a provisao técnica e financeira para o exercicio
das fungoes. Jd em 1992, segundo dados levantados pelo autor, aproximadamente
69% dos estabelecimentos publicos eram municipais, cabendo 4 Unido e aos estados
a fatia de 5% e 26%, respectivamente.

Como forma de garantir a representatividade de cada esfera, o ambiente de
tomada de decisoes foi definido através do estabelecimento de novas instincias
de decisoes e controle social. Foi, entao, introduzida na arena de discussio das
politicas publicas de satde a representagdo paritdria de segmentos diferenciados
da sociedade (representantes do governo, profissionais de satde, prestadores de
servico e usudrios), com o estabelecimento de féruns e conselhos de ambito federal,

estadual e municipal (CORNELIO, 1999).

Foi com a Lei n® 8.142 que, no 4mbito de interlocugio dos municipios, foram
criados o Conselho Nacional de Secretdrios Municipais de Sadde (CONASEMS) e
o Conselho Nacional de Secretdrios de Sadde (CONASS) (BRASIL, 2003a). Nesse
contexto, ¢ procurando operacionalizar os preceitos da Lei n® 8.142 no tocante a
transferéncia de recursos e responsabilidade dos 6rgaos gestores, ¢ criada a Norma

Operacional Bdsica 91 (NOB-91).

Com alguns problemas de adesao ao processo, visto que os municipios nao
tinham muito incentivo para migrar 2 norma, somente dois anos apés a NOB-91
chegou-se a um nimero razodvel de municipios, que se constituiram na base do
conceito de gestao formado a partir de 1993, ano em que entrou em operaciona-

lizagao outra norma do SUS, a NOB-93.

Tal norma buscou maior execugio da descentralizagio, estabelecendo para o
gerenciamento do processo de descentralizagio do SUS alguns foros de negociagio
e decisdo estruturados e articulados, com ativa participagao municipal nas tomadas

de decisoes (CORNELIO, 1999).

Em 1996, instituiu-se a NOB 1/96, mantendo as defini¢oes dos papéis pui-
blicos no direcionamento dos recursos, mas redefinindo os modelos de gestao dos
municipios para a plena responsabilidade do poder pablico municipal (BRASIL,
2003b). O trabalho de descentralizagao até entdo vinha surtindo efeito. Segundo
dados do MS disponiveis no trabalho de Malik (2002), 97% dos municipios
recebiam, ao final de 1999, os recursos do Programa de Atengao Bdsica (PAB),
percentual que chega a 99% em junho de 2001. Nessas localidades viviam mais
de 165 milhdes de habitantes ou 99% da populagio brasileira.

1. O PAB foi criado na Portaria GM/MS n2 1.882, de 18 de dezembro de 1997, com o intuito de acabar com a concorréncia por recursos
da atencdo bésica com outros tipos de procedimentos e a¢Ges, fornecendo um montante especifico para a mesma (BRASIL, 2003d).
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Por fim, em 15 de dezembro de 2000, instituiu-se a Norma Operacional
da Assisténcia a Satde (Noas-SUS 01/2001), oficialmente em vigor (BRASIL,
2003e). Mostramos, para efeito de andlise da importincia desse repasse federal via
Noas-2001, na tabela 1 a porcentagem de repasse do SUS dos recursos aplicados
na saide pelos municipios.

TABELA 1

Porcentagem das transferéncias do SUS sobre o recurso total aplicado em saude
pelos municipios

Unidade da Federacéo 2002 2006
Centro-Oeste

Goias 57,24 52,41
Mato Grosso 45,17 46,06
Mato Grosso do Sul 50,59 50,43
Nordeste

Alagoas 64,34 58,81
Bahia 47,27 52,18
Ceard 58,21 54,39
Maranhdo 65,92 60,21
Paraiba 60,42 59,08
Pernambuco 54,18 49,73
Piaui 64,00 63,04
Rio Grande do Norte 52,58 48,84
Sergipe 54,64 55,73
Norte

Acre 55,82

Amapa 51,96 50,45
Amazonas 36,43 33,28
Para 64,76 56,83
Ronddnia 52,34 40,12
Roraima 52,38 65,80
Tocantins 43,81 44,05
Sudeste

Espirito Santo 36,43 32,53
Minas Gerais 50,92 47,54
Rio de Janeiro 50,76 38,40
S&o Paulo 26,39 31,23
Sul

Parana 46,44 42,88
Rio Grande do Sul 47,12 39,10
Santa Catarina 42,64 41,31
Total 44,85 43,27

Fonte dos dados bésicos: Datasus.



Longe dos partidos e perto da Federacdo: uma avaliagdo dos gastos municipais na sadde publica 469

Na média, praticamente a metade dos recursos aplicados em sadde nas pre-
feituras municipais em todo o Brasil provém de repasses do SUS. Porém, em uma
andlise regional, pode-se notar que os municipios das regides Norte ¢ Nordeste
sao mais dependentes do SUS que os das demais regides, com énfase na regiao
Nordeste. Os municipios tém certa autonomia nos seus gastos, mas hd influéncia
da regiao de andlise. Aqueles localizados em regides com menor renda per capita
— 0 caso das regioes Norte e Nordeste — dependem mais de repasses federais para
manter o aparato publico.

Assim, quer seja por meio do financiamento federal, quer seja pelos gastos
diretos realizados pelos governos municipais, o encargo principal das politicas pui-
blicas em satide é cabivel principalmente aos entes municipais, sendo os mesmos
alocadores relativamente autdnomos nos recursos para a satide.

3 REGIONALIZAGCAO DA OFERTA, VIES PARTIDARIO E A EC-29

O ente federal que oferta a maior parte dos servicos publicos em satide ¢ 0 muni-
cipio, o que o torna objeto de andlise do trabalho. Dessa maneira, importa estudar
quais os principais determinantes que influenciam o direcionamento desses gastos.
No 4mbito do financiamento, o SUS participa com a maior parcela dos gastos
realizados na esfera municipal, por meio de transferéncias, conforme vimos no
tépico anterior.

Portanto, hd uma importante restri¢ao de gastos imposta pelo lado da oferta.
Cada municipio depende em grande monta do que a Unido repassa através do
SUS. Esse repasse depende em grande parte do nivel de complexidade dos servigos
prestados pela prefeitura. Isso porque a habilitagdo municipal pode ser feita pela
gestdo bdsica ou gestao plena do sistema municipal, sendo que esta tiltima oferece
servi¢os mais complexos, caracterizados por menor demanda e maiores custos, o
que viabiliza e d4 suporte para a defini¢ao de uma oferta micro ou macrorregional
como forma de obter ganhos de escala, sendo realizada, portanto, somente em

alguns centros (OLIVEIRA, SIMOES e ANDRADE, 2008).

Como expressam Levcovitz, Lima e Machado (2001), hd uma tendéncia
de os municipios de maior porte ¢ com maior capacidade de oferta assumirem a
condigio de gestao publica de satide municipal (GPSM), fazendo com que essa
oferta regionalizada crie fluxos de demanda para esses grandes centros, estabele-
cendo demandas diferenciadas entre os municipios, o que ¢ suprido pelo SUS com
financiamentos diferenciados.

Estudando os repasses do SUS, percebemos que os 520 maiores municipios
brasileiros — com mais de 50 mil habitantes — recebiam em 2001, em média, R$ 67,33
per capita do SUS. Esse valor diminui para R$ 46,74 em 2006, uma queda de

aproximadamente 31%. No mesmo periodo, o repasse do SUS para municipios
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com menos de 50 mil habitantes continuou praticamente o mesmo, na casa de

R$ 36,00 per capita.

Em contrapartida, os gastos totais com sadde dos grandes municipios au-
mentaram cerca de 40%), o que demanda novas formas de financiamento, dada a
diminuigio de repasses da Unido. Assim, vé-se que a sustentabilidade financeira do
sistema é um problema para a oferta dos servigos de satide. Dain (2007) e Faveret
(2003) corroboram nossos resultados, ressaltando ainda que a garantia de estabi-
lidade dos recursos por parte do SUS é complicada desde os anos 1990. Segundo
Dain (2007), a despeito da alternincia das fontes de financiamento na década de
1990, os gastos do SUS nao ampliaram a participa¢ao no Produto Interno Bruto
(PIB) ou na receita tributdria como um todo.

Porém, qual o motivo de uma crescente diminuigao de receitas advindas do
SUS apéds 20002 Estaria a mesma sendo compensada por outra forma de financia-
mento? A resposta talvez seja a pressio constitucional exercida pela Unido através

da EC-29, de 2000.

Em seu texto, estabelece-se um piso minimo de gastos para estados e muni-
cipios advindos de sua prépria receita. Para o caso dos municipios, ficou reservada
a destinagdo de pelo menos 7% das receitas de impostos para a saide em 2000,
sendo que este percentual deveria ser aumentado anualmente até atingir, em 2004,

15% (BRASIL, 2003d).

Essa “alocagdo forcada” pode ser uma influéncia decisiva nas diretrizes de
politicas da satide estabelecidas nos municipios desde entdo. O patamar minimo
para a aplicagdo dos recursos pode definir as a¢des municipais na rubrica, dimi-
nuindo de certa forma a distAncia e a variabilidade dos gastos em uma comparagao
municipal. Ainda, Faveret (2003) ressalta que desde o inicio a EC-29 surgiu como
uma tentativa de estabilizar o financiamento do sistema.

O intuito do artigo ¢ justamente verificar qual o grau de importincia da EC-29
nos gastos municipais perante a relevincia dos partidos politicos. Essa coordenagao
institucional ¢ mais importante que influéncias regionais ou politicas? Colocada
essa questao, requer-se estudar a influéncia politica nesses mesmos gastos. Seria a
filiacao partiddria mais importante do que a pressao institucional da EC-29?

Estudo de Arretche e Marques (2002) avalia os gastos com satide em cinco
estados brasileiros (Bahia, Ceard, Goids, Rio Grande do Sul e Sao Paulo) e constata
que o viés partiddrio parece ter um efeito apenas moderado sobre os servicos bdsicos
de satde. Segundo o estudo, cidades que elegeram prefeitos com “tendéncia direi-
tista’ em 1996 tendem a produzir menor volume de atendimentos ambulatoriais,
mas nio sendo verdade também que nas cidades que elegeram partidos com viés
esquerdista esse nimero seja significativamente superior.
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Outro ponto importante a ser testado consiste na influéncia regional. O ar-
gumento é que municipios préximos podem ter tendéncias parecidas no tocante
a destina¢ao de recursos, quer seja por condigoes econdmica e ambiental similares
ou mesmo por mimetizar o contexto politico do seu entorno mais imediato. Uma
hipétese mais especifica a ser avaliada é se municipios pequenos localizados préximos
de municipios maiores — que teoricamente s3o habilitados em GPSM — tém os
mesmos critérios de alocagdo de recursos ou o inverso, utilizam os equipamentos
e servigos desses municipios em uma estratégia tipica de free rider.

4 METODOLOGIA

Para a andlise dos dados propomos os métodos de decomposi¢ao de diferenciais e
regressao quantilica. A decomposi¢ao de diferenciais, inicialmente proposta por
Oaxaca (1973), nos fornece uma maneira de explorar diferenciais entre grupos,
decompondo os termos entre componentes explicados e nao explicados. Assim,
podem-se separar as diferengas entre os dois grupos de andlise em componentes
que sao explicados pela variabilidade e especificidades das varidveis presentes no
modelo de estudo e componentes que devem ser explicados por quaisquer outros
motivos que nao os controlados na andlise de regressao proposta.

Em nosso estudo, pretendemos fazer uma andlise temporal, averiguando
essas mudangas para dois perfodos de tempo. Para isso, ¢ utilizada uma extensao
da abordagem de Oaxaca (1973), incorporando os periodos, assim como em
artigo de Altonji e Blank (1999) sobre o mercado de trabalho. A ideia era identi-
ficar diferencas salariais entre grupos de homens e mulheres ao longo do tempo?
e para isso foram usados métodos de diferenciagio. Sendo A a diferenca média
entre grupo 1 e grupo 2 em um periodo, a mudanga nos diferenciais de y entre
os perfodos #'e ¢ é:

Ayt' —A_}/t = (Axt" _Axt’)Blt + (Blz’ _Blt )sz,’ + (ABz’ _ABt )x;t +
+ (x5, —x;,)AB,

em que podemos separar os termos a direita da igualdade em dois grupos de com-
ponentes. Os dois primeiros componentes (que serdo identificados no restante do
artigo como componente 2 e componente &) representam a mudanga ao longo do
tempo no hiato de gastos que seria esperado dadas as mudangas nas caracteristicas
dos dois grupos. J4 o terceiro e quarto termos (que serdo identificados no restante

2.Anossa hipdtese é de que, ao separarmos os municipios em grupos de partidos politicos distintos, consigamos captar diferencas entre
05 grupos assim como a andlise para homens e mulheres no mercado de trabalho.
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do artigo como componente ¢ e componente ) irdo captar a mudanga no com-
ponente nao explicado do hiato.

Em nossa andlise, o resultado conjunto dos dois primeiros componentes (2 + 6)
nos fornece a diferenga predita no direcionamento de gastos entre dois partidos. Ou
seja, as diferencas de gastos entre os municipios governados por partidos distintos
que sao explicadas pelas varidveis que julgamos relevantes e que foram incluidas
no modelo. J4 o terceiro e quarto componentes (¢ + ) s3o os mais interessantes
nessa andlise, pois fornecem o efeito das mudangas nio explicadas pela regressao
nos gastos dos municipios governados pelos dois partidos analisados.

A hipétese ¢ de que tais caracteristicas podem advir principalmente de coorde-
nagio politica. Imaginamos que podem existir politicas diferentes a cada conjunto
de municipios governados por diferentes partidos politicos, que os fazem alocar
diferentemente seus recursos com satide.

O outro método utilizado no artigo ¢ a regressao quantilica. Proposta inicial-
mente por Koenker e Basset (1978), a técnica ¢ util em situagoes onde hd hetero-
cedasticidade nos residuos, pois nesses casos os estimadores da regressao quantilica
sio mais eficientes que os de Minimos Quadrados Ordindrios (MQO).? Além
disso, ao calcular regressdes para diferentes percentis pode-se explorar a forma da
distribui¢io condicional, o que é interessante mesmo quando a heterocedasticidade
nao ¢ a causa imediata de preocupagao.

Utilizamos ainda as regressoes quantilicas para outro tipo de interpretagao,
que parece mais pertinente para a nossa andlise: solugoes diferentes em distintos
percentis podem ser interpretadas como diferencas na resposta da varidvel depen-
dente a mudangas nos regressores em vdrios pontos na distribui¢do condicional

a varidvel dependente. A regressio quantilica se refere, portanto, a distribuicao
d | dependente. A reg quantil f tanto, a distribuig
dos gastos, condicional ao vetor de covaridveis.

Na relagio entre gastos e demais varidveis relevantes, por exemplo, a um dado
nivel das varidveis explicativas, hd uma distribui¢io (condicional) de gastos. Em
geral, nao hd razao para exigir que o aumento marginal de uma unidade do gasto
com satde seja 0 mesmo para o aumento de uma unidade de alguma das varidveis
relevantes no modelo em todos os pontos da distribui¢ao condicional. A regressao
quantilica capta exatamente essas diferencas. Pretendemos, portanto, verificar se
os gastos com saide nos municipios brasileiros respondem diferentemente em
distintos percentis de gastos per capita.

3. Problemas de heterocedasticidade sdo comuns em dados municipais pela grande variabilidade de escala existente entre eles
(WOOLDRIDGE, 2002).
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Os parimetros da regresso linear mediana sio dados como o valor absoluto
de B que minimiza:

D15, - xBlE Y0510, 2 B, 2 € B)

em que y, ¢ a varidvel dependente, B, ¢ uma matriz kx1 de parimetros, x; ¢ uma
matriz 7xK de regressores covariados. O estimador dos demais quantis pode ser
calculado através de uma generalizagao dessa expressao:

[~3= argmini(p—l(yi >x/B)(y, —xB)

Apesar de essas expressdes nao permitirem solugoes explicitas, o cdlculo dos
estimadores quantilicos ¢ facilitado pelo reconhecimento de que a minimizagao
das expressdes pode ser obtida através de programacio linear, tal que mesmo para
grandes bases de dados os cdlculos nio sdo dificeis. Outro fator importante do uso
da técnica é que a fung¢io da regressao quantilica corresponde a uma soma pon-
derada dos desvios absolutos, o que d4 uma medida robusta de alocagio, tal que
o vetor de coeficientes estimados nio ¢ sensivel a observagoes outliers da varidvel
dependente (BUCHINSKY, 1998).%

No sentido da anlise, ¢ importante testar as varidveis para uma potencial
endogeneidade dos regressores. Precisamos validar o modelo comprovando a exoge-
neidade estrita de todas as varidveis inclusas, e faremos isso através da estatistica-C,
que permite analisar subsérie de instrumentos, testando essa subsérie a partir da série

original de condi¢oes ortogonais (BAUM, SCHAFFER e STILLMAN, 2003).

A escolha das varidveis socioeconémicas e do setor satide presentes no modelo
foi feita através de métodos de andlise fatorial.® Pela aplicagio desse método para

4. Ainterpretacdo dos parametros estimados em cada quantil pode ser feita da seguinte maneira: representam o impacto marginal no
p-ésimo quantil condicional devido a uma mudanca no i-ésimo elemento da varidvel independente x.

5. Basicamente, a estatistica de Sargan é:

S argan= GVZ(ZA’%)JZ’G’

u'u/n
em que U é o erro predito pela regressio e Z a série de instrumentos a se utilizar no modelo. A estatistica-C é computada como a
diferenca entre duas estatisticas de Sargan: uma para a regressdo que usa a totalidade dos instrumentos propostos versus a estatistica
para a regressao que utiliza a subsérie de instrumentos, os quais se deseja testar. A estatistica-C segue uma x? com graus de liberdade
igual ao niimero de restricdes, ou 0 numero de instrumentos a serem testados, sob a hipotese nula de que as variaveis testadas com
provével endogeneidade sdo exdgenas (BAUM, 2006).

6. O objetivo da anélise fatorial é descrever a variabilidade original de um vetor aleatdrio X, em termos de um niimero menor de m
variaveis aleatorias, denominadas fatores comuns e relacionadas com o vetor original através de um modelo linear (MINGOTI, 2007).
Assim, a analise fatorial procura agrupar o subconjunto de variaveis que possuam alta correlacdo entre si.
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32 varidveis de satide e socioecondmicas analisadas, encontramos que dez varidveis
possufam grande similaridade com a varidvel dependente, fazendo parte de um
mesmo fator comum. Essas varidveis sao apresentadas na tabela 2, bem como as
dummies espaciais e politicas utilizadas.”

As variveis monetdrias foram deflacionadas pelo Indice Nacional de Pregos ao
Consumidor (INPC), disponivel no site Ipeadata, para valores de 2002.5 O teste C
de exogeneidade foi utilizado estabelecendo como instrumento o valor da mesma
varidvel defasado de um perfodo.” Ele mostrou que a tinica varidvel endégena era
a de recursos préprios aplicados em satde, sendo substituida na andlise por seu
respectivo instrumento (41.recprop).'

O resultado econométrico encontrado para esses testes de exogeneidade ¢
interessante e condizente com a realidade da dinAmica do SUS. O atendimento
no sistema ¢ realizado de forma que a demanda define a oferta. O paciente realiza
a procura no servigo e a partir daf a oferta é gerada. O sentido de causalidade se
d4 entdo do atendimento para o gasto. Isso vale para todas as varidveis do setor
sadde, exceto a de recursos préprios.

Porém mesmo com esse sentido causal, o SUS nao disponibiliza orgamento
infinito para as prefeituras. Existe um teto de recursos que, se alcan¢ado, invalida
o sentido de causalidade demanda-oferta. Mesmo assim, porém, na portaria GM/
MS n° 1.882, de 1997, em seu artigo 5° se expressa que a parte destinada pelo
PAB ¢ varidvel, ou seja, repassada aos municipios conforme a demanda do mesmo
(BRASIL, 2003c). Vale, portanto, o sentido causal de demanda gerando oferta.
Jd para o caso da varidvel de recursos préprios, a endogeneidade também ¢ clara
em razdo da dificuldade de dizer qual o sentido de causalidade entre ela e o gasto
com sadde.

7.Aescolha do PIB per capita como varidvel socioecondmica relevante ndo exclui a importancia do Fundo de Participacdo dos Municipios
(FPM) e da cota-parte do Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Prestagao de Servicos (ICMS) na receita das prefeituras. Acreditamos
que essas duas fontes sejam tdo ou até mais importantes que o PIB per capita, mas 0 mesmo se mostrou mais proximo aos gastos com
salide pela andlise fatorial. Ademais, em um esforco de comparacdo, um modelo definido com essas varidveis em substituicéo ao PIB per
capita nos forneceu valores proximos nos coeficientes da analise, sem nenhuma mudanca importante que merecesse destaque.

8. Numa anlise comparativa do crescimento entre o Indice Geral de Precos do Mercado (IGP-M), o INPC, o Indice de Precos por Ata-
cado do Mercado (IPA-M) e o Indice de Precos ao Consumidor - Mercado (IPC-M), constatamos que o padr&o de crescimento deles é
praticamente igual, com uma média de inflac&o entre o periodo 2002-2006 de 53,21%.

9. Imaginamos, dessa forma, que essas defasagens séo bastante correlacionadas com a variavel potencialmente enddgena, mas nao
correlacionada com o termo de erro da equacéo naquele referido ano.

10. As estatisticas-C para todas as varidveis da salde testadas no modelo se encontram na tabela A.1, no anexo do artigo.
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TABELA 2
Variaveis utilizadas nos métodos de decomposicdo de diferenciais e regressdo quantilica

Unidade Ano de Fonte dos
de medida estudo  dados basicos

Abreviacdo Descricdo

Variavel dependente
Sistema de Infor-
macoes sobre Or-

Despesa total com salide per capita sob a responsabilidade 2002 e
Gastopc e R$/hab camentos Publicos
do municipio e 2006 ,
em Sade (SIOPS)/
Datasus/MS
Varidveis independentes socioecondmicas
Participacdo da receita propria aplicada em satde conforme 2001 e
d1.recprop ) % SIOPS/Datasus/MS
a EC n2 29/2000 defasada de um periodo 2005
2002 e
pibpc PIB per capita do municipio R$/hab 5006 Ipeadata
P . L ) 2002 e
govpc Arrecadacdo de impostos per capita no municipio R$ mil/hab 2006 Ipeadata
. A L o Atlas Desenvolvi-
fossapc Proporcdo de residéncia com fossa séptica no municipio % 2000
mento Humano
Setor satde
. . - - 2002 e
cons Consultas médicas per capita nas especialidades basicas Un./hab 5006 Datasus/MS
Proporcdo da populagdo coberta pelo Programa de Satde 2002 e
psf P g populac P 9 % Datasus/MS
da Familia 2006
' « ' . 2002 e
pambgpc Quantidade de producao ambulatorial per capita Un./hab 5006 Datasus/MS
. . I . 2002 e
Imunpc Numero de leitos municipais per capita Un./hab 2006 Datasus/MS
, - . ) - 2002 e
vmedintpc ~ Valor médio per capita da internagao R$/hab 5006 Datasus/MS
e . . 2002 e
assmedpc Assisténcia médica per capita no municipio Un./hab 5006 Datasus/MS
Espaciais
Dummy com valor unitério para regides com grande aglo-
dagl ~y ) P 9 g g Binaria - Elaboraco propria
meracao populacional
L . . L Tribunal Superior
dnorte Dummy com valor unitério para municipios na regido Norte ~ Binaria - )
Eleitoral (TSE)
Dummy com valor unitério para municipios na regiao
dnordeste / P P g Bindria - TSE
Nordeste
Dummy com valor unitério para municipios na regido
dcentro / P P g Binaria - TSE
Centro-Oeste
dsul Dummy com valor unitério para municipios na regido Sul Binaria - TSE

(continua)
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(continuagao)

Unidade Ano de Fonte dos

Abreviac Descrica
reviacao €scricao de medida estudo  dados basicos

Politicas — Opgéo 1

Dummy com valor unitério se o partido do prefeito é o .. 2000e

dgov ) Binaria TSE
mesmo partido do governador 2004
Dummy para prefeituras governadas pelo Partido do Movi- . 2000e

dPMDB . - Binaria TSE
mento Democratico Brasileiro (PMDB) 2004
Dummy com valor unitério se a prefeitura é governadapelo ., 2000 e

dPSDB . . ] o Binaria TSE
Partido da Social Democracia Brasileira (PSDB) 2004
Dummy com valor unitério se a prefeitura é governadapelo ., 2000e

dDEM ) Bindria TSE
Partido Democrata (DEM) 2004
Dummy com valor unitério se a prefeitura é governada pelo . 2000 e

dPR ) ] Binaria TSE
Partido Republicano (PR) 2004
Dummy com valor unitério se a prefeitura é governadapelo ., 2000 e

dPP . . Binaria TSE
Partido Progressista (PP) 2004
Dummy com valor unitério se a prefeitura é governada por ... 2000e

doutros : B ) ) Binaria TSE
algum partido que ndo os citados acima 2004

Fonte: Elaboracdo propria.

O ponto principal deste artigo é o de analisar o coeficiente da varidvel respon-
sdvel pela aplicago dos recursos préprios municipais (41.recprop) e os coeficientes
partiddrios, sendo ainda importante o controle regional (dagl,'' dEstados). Isso
porque a diferenga de magnitude desses valores nos dois anos da andlise poderd nos
indicar significativas mudancas de importincia dessas varidveis no direcionamento
dos gastos da satde. Para a primeira — &1.recprop — mediremos a importincia da
EC-29, sendo que a segunda — politica — mostra os distintos direcionamentos
partiddrios.

Para a andlise partiddria, utilizamos os seis maiores partidos em representatividade
na cimara nacional, a saber: Partido do Movimento Democritico Brasileiro (PMDB),
Partido dos Trabalhadores (PT), Partido da Social Democracia Brasileira (PSDB), De-
mocratas (DEM), Partido da Republica (PR) e Partido Progressista (PP) (em ordem
decrescente de representatividade). Eles representam 71,7% de toda a cAmara federal
em 20006 e, se analisarmos os municipios governados por esses partidos, correspondem
a77,6% e 73,7% das prefeituras em 2002 e 20006, respectivamente.

Ocultamos a dummy que representa o PT e inserimos a varidvel doutros para re-
presentar todos os outros partidos politicos que no os especificados anteriormente.

11. A dummy de aglomeracdo mostra a presenca do municipio em questao em uma das 39 aglomeracées populacionais do Brasil com
mais de 300 mil habitantes, conforme definido em trabalho de Ruiz e Pereira (2009).
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5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Iniciaremos a apresentagdo dos resultados com uma andlise descritiva de médias
e desvio-padrao dos municipios governados pelos seis partidos destacados. Apre-
sentamos os resultados para o grupo de varidveis socioecondmicas e da saide na
tabela 3. Os resultados em negrito sao as médias seguidas pelo desvio-padrao.

Entre os pontos a se destacar, damos énfase aos gastos com sadde per capita
do PT em comparagio aos demais. No ano de 2002, o partido foi o que mais
despendeu recursos na sadde, mas acabou sendo em 2006 o que menos gastou na
mesma rubrica. O resultado ¢ interessante e talvez possa ser explicado — parcial-
mente — a luz das transferéncias constitucionais for¢adas pela EC-29.

Em 2002, o PT foi o tnico partido que estava, na média, com porcentagem
de recursos préprios aplicados na satide acima do valor estipulado para 2004. Essa
observancia da meta mesmo antes do necessdrio pode ter contribuido para o menor
aumento dos gastos pelo partido. Isso mostra que o partido jd estava ajustado a
EC-29, logo, o PT jd praticava uma alocagdo de renda adequada. Pouco esforgo foi
necessdrio entdo para melhorar. Partidos como PR e PP, que eram os que aplicavam
menos recursos proprios na satide no ano de 2002, foram notadamente os que mais
buscaram melhorar suas posigoes no gasto com satde para 2006.

Cabe ainda destacar que a andlise do desvio-padrio mostra que os percentuais
préprios aplicados na sadde sao muito préximos nas prefeituras, o que demonstra
pouca variabilidade e certa eficdcia da politica.

Outro aspecto interessante ¢ a diferenca de renda nas prefeituras governadas
pelo PT. Tanto em 2002 como 2006, foi o partido que governava as prefeituras com
maior PIB per capita. Como consequéncia, o partido também possuia prefeitos
nas cidades com maior nimero de assisténcia médica per capita. Uma explicagao
possivel para isso é que o partido possuia grande parte de suas prefeituras na regiao
Sul, notadamente a segunda em PIB per capita do pais (perdendo apenas para
a regido Centro-Oeste)."> Como nenhum outro estado possufa uma quantidade
elevada de prefeituras no Centro-Oeste, o valor do PIB per capita para o PT acaba

sendo o maior."?

12. Em um exercicio com os dados do proprio trabalho, o PIB per capita dos municipios da regido Centro-Oeste foi de R$ 9.588,17,
e o0 da regido Sul foi de R$ 9.167,21. As regides Norte, Nordeste e Sudeste possuem valores, respectivamente, de R$ 5.141,92, R$
3.215,43 e R$ 8.456,36.

13. Corrobora esse argumento o fato de o PMDB ter aumentado sua participacao partidaria na regido Sul para o ano de 2006. Isso fez
com que ele se aproximasse do PT no nivel de PIB per capita no mesmo ano.
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5.1 Decomposicao de diferenciais

Discutido os pontos principais da andlise descritiva, vemos que hd um menor
crescimento dos gastos do PT ante os demais partidos analisados. Passamos agora
a uma comparacio pela decomposi¢io de diferenciais como forma de corroborar
o resultado preliminar. Mostramos inicialmente o desempenho do partido de
referéncia (PT) em relacio aos demais. Os resultados estao na tabela 4.

TABELA 4

Decomposicao de diferenciais: referéncia PT
Diferencas PT a PMDB PSDB DEM PR PP
Termo (a) -8,76 5,70 7,66 -2,03 7,06
Termo (b) 1,39 -8,12 -11,05 4,40 -0,34
Total explicado (a + b) -7,37 -2,42 -3,39 —6,43 -7,41
Termo (0 -12,08 -28,20 17,11 -47,72 -9,12
Termo (d) —-15,92 -8,79 —6,11 —-15,15 -30,27
Total ndo explicado (¢ + d) -28,00 -36,99 11,00 —62,86 -39,38
Total decomp. E=(a+ b+ c+ d) -35,38 -39,41 7,61 -69,30 46,79
% explicada (a + b)/E 20,8 6,1 —44.6 9,3 15,8
% nao explicada (c + d)/E 79,2 93,9 144,6 90,7 84,2
Diferenca real 2002 (g) 11,47 12,36 14,91 24,17 12,11
Diferenca real 2006 (h) -25,81 —-9,08 -3,54 6,20 —-24,72
Total diferenca real F=(g— h) —-37,28 21,44 -18,45 -30,37 -36,83
Vantagem nao explicada PMDB PSDB PT PR PP

Fontes dos dados basicos: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.

Os termos (@) e (b) s3o os componentes explicados da decomposigio. A parte
nao explicada, mais importante para a pretensao do trabalho, sao os componentes
(¢) e (d). Sdo, assim, caracteristicas fora do modelo, que podem ser classificadas
como intrinsecas aos partidos. Coeficientes positivos indicam uma vantagem relativa
do partido de referéncia (PT) e coeficientes negativos, a vantagem dos partidos
comparados. A decomposi¢ao total do nosso modelo ¢ dada pelo coeficiente E, e
o valor do total diferencial real  nada mais ¢ que a diferenca das diferencas dos
partidos nos dois anos estudados (¢ — /). Quanto mais préximo £ for de F mais
explicativa é a nossa decomposi¢ao e mais vdlido serd o modelo predito.

Nossa andlise baseia-se no coeficiente total nio explicado (c+d). Assim, a
tltima linha da nossa tabela, que expressa qual partido leva vantagem na compa-
racao, diz respeito apenas a esses componentes. Pela andlise, constatamos que na

14. Para realizar a decomposicdo de diferenciais, inferimos regressdes para todos os partidos nos dois anos analisados. Os resultados
dessas regressdes encontram-se no anexo do artigo.
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diferenciagao temporal, todos os partidos, com exce¢ao dos DEM, levaram vantagem
sobre o PT. Todos os partidos obtiveram crescimento nos gastos no periodo de
nossa andlise superiores aos do PT.

A comparagio entre os diferenciais da decomposigao e o total do diferencial
real é validada pela proximidade dos valores dos componentes £ e F. Pela andlise dos
diferenciais reais, podemos notar que o PT mantinha um nivel de gastos superior
aos outros partidos em 2002 (g) e essa situagao se inverteu em 20006, passando a
gastar menos que os comparados (/). Na decomposigo, pode-se notar que tanto
os componentes explicados quanto os nao explicados contribuiram para essa queda
(com excegao dos componentes nao explicados em relagao aos DEM, situagao na
qual o PT leva vantagem), mas a maior parcela deve-se, em todos os casos, aos nao
explicados, com mais da metade de explicagao.

A andlise ainda nos mostra claro aumento de participagao dos demais partidos
vis-a-vis a participagao do PT nos gastos municipais com satdde. O resultado da de-
composi¢io corrobora a andlise descritiva apresentada na tabela 4. O PT foi realmente
o partido que menos aumentou seus gastos no periodo e os resultados informam
que o aumento no diferencial deve-se, em parte, a componentes nao explicados pela
andlise de regressao que propomos. Talvez, como dissemos anteriormente, haja menor
preocupagio das prefeituras do partido em aumentar sua participagdo nos recursos
préprios, pois alcangaram a meta prevista para 2004 jd no ano de 2002.

Como forma de suscitar maior discussao, apresentamos agora a decomposi¢ao

de diferenciais para os DEM na tabela 5.

No diferencial real, notamos piora dos DEM em rela¢do a todos os demais
partidos, excegdo feita ao PT. Contudo, na andlise via decomposi¢io, o coeficiente
do termo nio explicado mostra que até¢ o PT obtém vantagem sobre os DEM.
Uma vantagem pequena se comparada as dos demais partidos, mas ainda assim
uma vantagem, que chega a ser confirmada na anlise feita, sendo o PT o partido
de referéncia na tabela 4. Ou seja, em comparagio a todos os demais, os DEM
foram os que menos empenharam recursos no aumento dos gastos com satide. No
caso do PMDB e PSDB, essa distAncia aumentou, e no caso do PR e PP houve
uma inversio de valores, visto que no ano de 2002 os DEM gastavam mais que
esses partidos.

O interessante (e 0 que motivou a analisar destacadamente os dois partidos
acima) ¢ justamente a proximidade entre ambos na dinAmica dos gastos e, 20 mesmo
tempo, a distincia no discurso politico. O PT, desde a sua criagao em 1980, sempre
se situou como um partido reformista de esquerda. E fato que, desde a eleigao do
presidente Lula, hd um maior didlogo com outros partidos reconhecidamente de
centro, mas a divergéncia ideoldgica e de gestao com os DEM ainda ¢ matizada
nos discursos de seus representantes.
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TABELA 5

Decomposicao de diferenciais: referéncia DEM
Diferencas DEM a PMDB PT PSDB PR PP
Termo (a) -9,70 4,40 1,26 4,79 —7,85
Termo (b) -3,73 -2,80 -4,25 -3,01 -13,05
Total explicado (a + b) -13,42 -7,20 -2,99 -7,80 -20,91
Termo (¢) -25,01 -14,54 -46,53 -65,35 -17,43
Termo (d) -4,55 14,13 2,50 -3,75 -16,06
Total ndo explicado (c + d) —-29,56 -0,40 —44,03 —-69,10 —33,49
Total decomp. E=(a+ b+ c+d)  —42,98 -7,61 -47,02 -76,90 -54,40
% explicada (a + b)/E 31,2 94,7 6,4 10,1 38,4
% nao explicada (c + d)/E 68,8 53 93,6 89,9 61,6
Diferenca real 2002 (g) -3,44 -14,91 —-2,55 9,26 12,11
Diferenca real 2006 (h) -22,27 3,54 -5,55 -2,66 -21,18
Total diferenca real F=(g— h) -18,83 18,45 -2,99 -11,92 -33,29
Vantagem ndo explicada PMDB PT PSDB PR PP

Fontes dos dados basicos: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.

Nio obstante essas supostas divergéncias, os dois partidos foram os que mais
se assemelharam na andlise da decomposi¢ao. Em 2002, as diferencas ideoldgicas
podiam ser notadas na maior alocacio do PT nos gastos com recursos préprios,
mas o resultado encontrado para a evolugio 2002-2006 ¢ importante, pois nos
d4 um norte no sentido de concluir que as supostas gestoes publicas partiddrias
deixam de influenciar as decisdes municipais na alocagao de recursos na satide para
2006. As necessidades locais e o intervencionismo da legislagao federal podem
ser mais importantes para explicar as diferengas entre municipios que a posi¢ao
partiddria.

Para terminar a andlise de decomposicao de diferenciais, apresentamos na
tabela 6 o resultado de comparagio par a par entre os seis partidos.”” O intuito é
apresentar no corpo da tabela o partido que obteve a vantagem em cada decom-
posicao de diferenciais entre dois partidos. A tabela mostra que, por exemplo, na
comparagdo entre PMDB e PT, o PMDB leva vantagem. Entre PR e PSDB, o

primeiro leva vantagem.

O partido que mais obteve melhoras nos gastos municipais na sadde foi o PR,
seguido logo depois pelo PP, PSDB, PMDB, PT ¢ DEM. E importante salientar
que a andlise feita aqui ndo significa que os gastos seguem essa ordem apresentada.
A tabela expressa que, controlados para todas as varidveis inclusas no modelo

15. A decomposicdo para os demais partidos ndo apresentados no corpo do texto encontra-se no anexo do artigo.
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apresentado na metodologia, os componentes que nao podem ser explicados pela
regressio mostram que o PR teve uma tendéncia de aumento dos gastos maior
que os demais. Isso nio significa que o partido que mais gasta na satde ¢ o PR,
mas sim que, no periodo compreendido entre 2002 e 2000, ele foi o que mais
aumentou seus gastos médios, e isso pode ser comprovado pela leitura da tabela 3
apresentada no comego da andlise dos resultados.

TABELA 6
Comparacao par a par entre todos os partidos do componente néao explicado da
técnica de decomposicao de diferenciais

PMDB PT PSDB DEM PR PP
PMDB -
PT PMDB -
PSDB PSDB PSDB -
DEM PMDB PT PSDB -
PR PR PR PR PR -
PP PP PP PP PP PR -

Fontes dos dados basicos: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.

5.2 Regressdes quantilicas

Para averiguar os determinantes dos gastos com sadde, utilizamos regressoes
quantilicas para trés quantis diferentes nos dois anos de estudo, 2002 ¢ 20006,
buscando captar os determinantes de gastos para os municipios que gastam menos
(quantil 0,10), municipios que gastam na média (quantil 0,50) e municipios que
tém um nivel elevado de gastos (0,90). Os resultados sao apresentados na tabela
7. Os primeiros valores sao os dos coeficientes e os valores em parénteses sio a
estatistica-t das varidveis.

E importante saber se os coeficientes nos dois anos e entre os quantis dentro de
um mesmo ano sao estatisticamente diferentes. Desse modo, poderemos constatar
se as varidveis exibiram tendéncia de modificagao de relevincia na explicacio dos
gastos com satide. Por andlise do teste de estatistica-t,' todos os coeficientes de va-
ridveis que se mostraram relevantes no modelo sao estatisticamente diferentes entre
os anos, com exce¢ao da varidvel de PIB per capita (pibpc), entre outras de menor
relevancia. Para o resultado do teste para os quantis dentro de um mesmo ano, o
coeficiente da maioria das varidveis ¢ estatisticamente diferente nos quantis.

As varidveis socioecondmicas apresentaram-se significantes com os sinais
esperados pelas nossas especulagdes tedricas. Somente a varidvel relacionada ao
nimero de fossas sépticas por habitante (fossapc) nao foi significante para o perfil
superior de gastos nos dois anos da pesquisa. Essa no relevincia é esperada, visto

16. Os resultados do teste de estatistica-t para as variaveis estao nas tabelas A.8 e A.9 no anexo.
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que tal varidvel estd relacionada a popula¢bes mais carentes, que nao possuem sis-
tema de esgoto sanitdrio. Portanto, ¢ razodvel supor que municipios que dispdem
de maiores gastos per capita na saide possuem situagao socioecondmica privilegiada
em relagao aos demais. Dessa maneira, nesses municipios o uso de fossas sépticas
¢ menor e ndo relevante para os gastos com satide.

TABELA 7
Regressdo quantilica
_ 2002 2006
Variaveis
0,10 0,50 0,90 0,10 0,50 0,90
» 11,60* 14.87% 18.47% 2,61 31,10% 41,10%
.recpro,
prop (8,60) (20,52) (6:32) (9,79) (13.27) (6.73)
" 0,0024* 0,0028* 0,0040* 0,0022* 0,0029* 0,0041*
10pC
pop (16,64) (25,01) (13,83) (14,45) (27.73) (20,38)
e 23,16* 46,61* 79,17* 18,04* 37,34* 67,56*
gop (5,49) (24,04) (12,53) (5,86) (13.79) (9,03)
. 10,87* 5,71%* 3.44 12,3* 15,77* 10,23
0ssapc
P (2,60) (2,29) (0,49) (2,84) (3.20) (0.91)
) 0,28 0,23 0,50 0,70 1,09** 0.63
ons
0,11) (-1,04) (=1,21) (0,85) (2.41) (0.46)
; 20,79* 14,80 9,55%* 33,20* 24,64* 19,72%*
P (9,46) (10,74) (2,48) (10,13) (7,05) (2,40)
b 0,47* 1,27 2,75 0,51%* 1,68* 3,50*
am C
pamagp (2,73) (14,42) (11,80) (2,49) (10,82) (10,83)
6.198,08*  8.066,09*  8.179,48* 9.52227*  10312,53*  13.158.26*
Imunpc
(9,83) (23,35) (8,55) (12,92) (14,61) (8.06)
, 41,60 765,65 980,06 128476*  198746*  2.598,35*
vmedintpc
(0,96) (51,01) (39,82) (11,02) (32,35) (22,06)
. 1,73 15,39% 29,56* 12,57* 35,48* 54,38*
assmeapc
P 0,59) (7,96) (5.56) (3.68) (9,96) (7,15)
. —8,09* 1,68 ~1.46 _16,73* 15,00 0,46
g (=2,96) (1,01) (-0,32) (-5,53) (-4,33) (-0,06)
—24,58* ~10,42* 271 ~21,97* ~15,60* 223
dnorte
(-6,13) (-4,45) (0,39) (-5,43) (-3,23) (0,19)
rordese 817" ~2,01 5,03 —11,44* 423 13,00%**
noraes
(-2,88) (-1,30) (1.19) (-3,82) =1,31) (1,84)
" 3,50 —7.84* ~13,00* 7,04%* ~1907* —22,77*
SuU,
(-0,95) (-3,96) (-2,28) (=2,14) (-4,77) (-2,35)
5,49 ~0.46 483 5,94 4,07 5,26
dcentro
(-1,33) (-0,20) (~0,65) (-1,48) (-0,90) (0.47)
239 0,25 383 0,15 1,02 8,79
dgov
(1.21) (-0,21) (-1,21) 0,07) (0,39) (-137)
443 15,76 ~27,66* 0,64 1,66 2,89
dpmdb
(-1,07) (~0,45) (-3,78) (0,19) (0,40) 0,29)

(continua)
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(continuagao)

) 2002 2006
Varidveis
0,10 0,50 0,90 0,10 0,50 0,90
-2,40 —-13,51 —24,42* 1,65 3,16 6,66
dpsdb
(-0,57) (-1,43) (-3,34) (0,45) (0,72) (0,62)
-1,28 —15,01** -17,97** 0,87 1,77 5,22
ddem
(-0,31) (=2,41) (-2,42) (0,23) (0,40) (0,51)
4 1,33 -13,32 -28,64* 7,87 8,90*** 27,58
r
P (0,24) (0,31) (-2,95) (1,83) (1,75) (1,29)
4 -5,31 —17,47* —25,75* 0,93 3,09 4,31
w (-1,19) (-6,32) (-3,24) (0,24) (0,66) (0,40)
—-4,98 -16,13* -26,23* 1,18 4,64 8,26
doutros
(-1,22) (-6,33) (-3,61) (0,36) (1,21) (0,90)
10,03 3,32 -5,68 14,92** -23,17* —65,17*
constante
(1,58) (0,95) (=0,55) (2,20) (3,22) (-3,45)
Pseudo-R? 0,2320 0,3515 0,4284 0,3136 0,3987 0,4589
Observacoes 3.148 3.089

Fontes dos dados basicos: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus e Ipeadata.
* [ ** [ *** Significantes a 1%, 5% e 10%, respectivamente.

As demais — recursos préprios, PIB per capita e participagio da mdquina
publica — mostraram tendéncia positiva de influéncia. E interessante analisar a
mudanga de magnitude dos indicadores para essas varidveis. O PIB per capita
difere nos anos, mas a mudanga nao ¢ estatisticamente significativa, mostrando
que a varidvel influencia de maneira préxima os gastos com satide nos dois anos.

A varidvel de participagdo do governo per capita mostrou uma pequena
queda, o que significa que o tamanho da participagdao municipal perde um pouco
a importancia na defini¢io da satide. Mesmo assim, ela continua a ser bastante
relevante para a dire¢io dos gastos, mostrando a importincia da arrecadagio
municipal de impostos para a rubrica. Interessante ainda é que quanto maior o
quantil de gastos, mais importante torna-se essa arrecadagao.

Um dos coeficientes principais em nosso estudo é o dos recursos préprios
aplicados na satde (dIrecprop). O mesmo j4 se mostrou relevante para o dire-
cionamento dos gastos no ano de 2002, mas aumentou consideravelmente de
magnitude no ano de 2006 — um aumento de aproximadamente 100% nos trés
quantis estudados.

A importancia da participagio dos recursos préprios das prefeituras parece ser
um dos aspectos mais importantes no crescimento dos gastos com satide no intervalo
de quatro anos dos dados. Com isso, constatamos que a EC-29 foi primordial para
esse resultado, e o mais interessante ¢ que tal lei ndo afetou somente as prefeituras
com menor nivel de gastos. O crescimento nio foi concentrado apenas no quantil
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inferior, acontecendo com a mesma magnitude nos perfis mediano e superior. Os
municipios aumentaram seus recursos de maneira uniforme, nao existindo para
essa rubrica diferenca nos quantis.

Entre as varidveis de satide, todas mostraram significAncia, com excegdo de
ndmero de consultas, que s6 foi importante no quantil mediano do ano de 2006.
Afora isso, as demais varidveis mostram-se todas com os sinais esperados. A evolu¢ao
dos valores conforme muda os quantis de gastos é digna de nota. No caso do
Programa de Satde da Familia (PSF), quanto menor o nivel de gastos com saide
municipal, maior o aumento de gastos com satide, com o incremento de 1% na
populagao atendida. Municipios que gastam mais com satide precisam despender
menor valor de recursos para aumentar o atendimento. Ou seja, os custos de se
aumentar o atendimento da populagio aos programas de satde da familia sao
inversamente proporcionais a0 montante gasto.

O mesmo argumento nio vale para produ¢io ambulatorial, leitos municipais
e valor médio da internagdo. Nesses casos, prefeituras que gastam mais tendem
a despender maior valor de recursos ao aumentar uma unidade per capita dessas
varidveis. O aumento marginal é maior quando gradativamente se aumenta o
quantil de gastos. H4, nesses casos, encarecimento dos servi¢os conforme cresce
o padrio de gastos municipais. Discutiremos mais sobre esse encarecimento logo
adiante, quando explicarmos sobre a dummy de aglomeragio.

Encontramos ainda influéncia positiva da varidvel que mede a quantidade de
individuos com assisténcia médica privada no municipio (assmedpc). Municipios
onde hd maior nimero de cidadaos com acesso a planos privados de saide também
gastam mais com satde. A explica¢ao disso pode advir da correlagiao no espago
entre redes privada e publica de sadde. Os municipios mais ricos tém uma parcela
maior de pessoas com alta renda e que demandam planos de satide privados, e os
municipios pobres, o oposto, independente do tamanho.

A dummy de aglomeragio é relevante para o nivel de gastos do quantil inferior
no ano de 2002 e quantis inferior e mediano no ano de 2006, mostrando que o
tamanho e a inser¢do regional da populagio sio relevantes na defini¢ao dos gastos. O
valor do coeficiente é negativo e diminui de magnitude 2 medida que aumentamos
o quantil de gastos. Trata-se de um resultado bastante interessante, porque mostra
a tendéncia de aglomerag¢des urbanas gastarem menos municipalmente com saide
em comparagao as cidades pequenas, nao localizadas nessas aglomeragoes. Isso quer
dizer que um municipio pobre que estd em uma aglomeragio gasta menos que um
municipio pobre fora das aglomeragoes.

Na verdade, municipios que estao fora de aglomera¢des urbanas na maioria
das vezes nao possuem atendimentos especializados na assisténcia a satide em suas
jurisdi¢oes. Dessa maneira, as cidades pertencentes a aglomeragoes, mesmo que
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também nao os possuam, absorvem economias do maior municipio desse espago geo-
gréfico com servigos de alta complexidade. Esses municipios acabam atuando como
free riders, usufruindo de servigos simplesmente por situarem-se nessas regioes.

Em um exercicio estatistico com os préprios dados da pesquisa, constatou-se
que, na média, cidades fora de aglomeragbes gastam 9% a mais em sadde municipal
que as cidades dentro desse entorno geogrifico. Esse gasto menor pode significar
economias de escala espaciais (maior concentragao de servigos dentro dessas aglo-
meragOes com menor gasto per capita).

E dentro dessa argumentagio que voltamos a falar sobre os maiores gastos
marginais com as varidveis da saide nas cidades com maior gasto per capita. E
razodvel supor que os municipios pobres dentro das aglomeragdes consigam ex-
portar os custos de internagio para os municipios ricos desse préprio entorno. Por
possuirem redes de servi¢os mais completas e complexas, esses municipios acabam
recebendo os custos dos demais, principalmente daqueles mais préximos.

J4 para os PSFs, ndo hd essa estratégia free rider nos municipios mais pobres.
Por ser um programa estritamente de atendimento municipal, nao ocorre trans-
bordamento de custos para outros municipios. Dessa maneira, os municipios mais
ricos nao sdo penalizados por possuirem melhor infraestrutura.

Em relagao ao controle por regides, Sudeste e Centro-Oeste realizam gastos
estatisticamente iguais. Em nenhuma das andlises de quantis e anos, o coeficiente
do Centro-Oeste foi significativo, mostrando que as duas regides sao bem proximas
quanto ao gasto na saide. O mesmo argumento nio vale para as demais, pois os coe-
ficientes de comparagio que se mostraram significativos sio sempre negativos; ou seja,
a regido Sudeste gasta comparativamente tanto quanto as demais, pelo menos.

O resultado para as regides Norte ¢ Nordeste era esperado, mas a regido Sul
mostrou os coeficientes mais interessantes. O resultado, vis-a-vis o Sudeste, s6
nio foi negativo para o primeiro quantil de gastos no ano de 2002. Lembrando a
influéncia de menores gastos com satide nas aglomeracoes urbanas — municipios
mais pobres presentes nessas aglomeragdes gastam menos que os mais pobres fora
delas — podemos entender que essa tendéncia sulina pode advir dessa situagdo. Essa
¢ a regido que possui o maior percentual de municipios presentes em aglomeragao
urbana (15,18%).

Passando agora para a andlise politica, comegamos com a varidvel dgov, que
procura captar a influéncia entre prefeituras do mesmo partido do governador.
Ela nao se mostrou significante para nenhum perfil de gasto, revelando que
nao hd direcionamento favorecido por pressoes partiddrias. Nas demais varidveis
politicas, o intuito era captar alguma diferenga entre os partidos, dando énfase
aos mais representativos no cendrio nacional (PMDB, PT, PSDB, DEM, PR e

PP) e sendo o PT o partido de referéncia na regressao. O resultado mostra certa
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relevincia para um direcionamento maior do PT sobre os demais no ano de 2002,
principalmente no estrato superior de gastos, mas nenhuma relevincia significativa
para o ano de 2006.

Esse resultado confirma o argumento exposto pela técnica de decomposicao
de diferenciais. Nesse periodo, o PT era o tnico entre os estudados que realizava
gastos com recursos préprios acima do piso da EC-29 para 2004. Isso significa
que o PT foi o que menos precisou se adequar posteriormente 2 lei e, talvez por
causa disso, esse resultado favordvel ao partido esvaiu-se no ano de 2006. Salvo
a rara exce¢do do coeficiente positivo do PR no quantil mediano do dltimo ano,
nio hd qualquer evidéncia econométrica de diferencas entre os partidos politicos
desde entio.

Parece haver um maior direcionamento de gastos do PT para 2002, o que pode
representar uma politica mais inclusiva do mesmo nesse ano. Porém, ao impor na
legislagdo a destinacio de um piso minimo de recursos préprios para aplicagio na
rubrica, o governo federal acaba com as diferencas partiddrias, tornando irrelevante
a visao partiddria nos gastos municipais com satde.

6 CONCLUSOES

O advento da promulgagiao da Constitui¢ao Federal de 1988 delegou aos estados
e municipios tarefas fundamentais no direcionamento das politicas piblicas de
saude. A evolugdo das agdes do SUS, com o advento de publicagao das NOBs,
em 1993 e 1996, e da Noas, em 2001, cada vez mais comprova a agao prioritdria
dos entes municipais na aplicagao das politicas de sadde.

O objetivo deste artigo foi estudar os determinantes desses gastos municipais
com satide no Brasil, tentando constatar relevincias regionais, institucionais e poli-
ticas no direcionamento de gastos das prefeituras, principalmente para averiguarmos
a importancia da EC-29. Através das técnicas de decomposicao de diferenciais e
regressio quantilica, encontramos grande relevancia da emenda principalmente para
o ano de 2006, mostrando que a mesma tornou-se um direcionador de politicas
mais importante do que qualquer ideologia partiddria anterior.

S6 encontramos relevincia de diferencia¢io de gastos entre partidos favo-
recendo o PT no ano de 2002, ainda assim somente para o quantil superior de
gastos; qualquer diferenca de direcionamento que pudesse existir entre os partidos
desapareceu para 2006. Acreditamos que esse resultado aconteca em grande parte
pela pressao da EC-29. Como em 2002 o PT era o tinico que realizava gastos acima
do piso minimo estabelecido para 2004, foi o que menos precisou se adequar
as pressoes federais. Vale lembrar que, nesse caso, o resultado aqui apresentado
assemelha-se ao encontrado por Arretche e Marques (2002).
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Além disso, devemos lembrar também as necessidades regionais, dando énfase
alocalizagao em grandes aglomeragoes urbanas detentoras de economias de escala e
de possibilidade de influéncia de grupos sociais locais, como sindicatos trabalhistas
e associagdes comunitrias.

No caso das aglomeragdes, provou-se na andlise que a mesma exerce uma
influéncia nas defini¢oes dos gastos municipais, e essa constatagao abre um espago
para um campo de pesquisa no 4mbito espacial do orgamento em sadde. No caso
das interagdes sociais, as mesmas nao foram inclusas no modelo por falta de dados
para o perfodo considerado, mas podem exercer também pressao fundamental no
direcionamento dos gastos com satide. Ficam, entao, a observagao e a possibilidade
de abertura de nova agenda de pesquisa na drea.

Porém, para o que se vale nosso trabalho, achamos relevante constatar a
grande importincia dada aos fatores institucionais. A existéncia de gestoes ditas
diferentes nos tantos partidos analisados parecia importante principalmente na
diferenca existente entre o PT e os demais em 2002, mas a EC-29 pode ter diluido
essa diferenciagio, tornando irrelevante, pelo menos no que tange  saide, qual o
partido governante no nivel municipal.

A contribuigio do trabalho d4-se em grande monta nesses resultados: a cons-
tatagao da dominante influéncia da regulagio federal e de localizagao regional; e
a pouca relevancia da politica partiddria no orgamento da saide. Esses podem ser
fatores primordiais para politicas publicas na drea da saide publica municipal.

ABSTRACT

With the promulgation of the Federal Constitution of 1988, the federal government delegated more
authority to states and municipalities concerning public health policies. In this context, the aim of this
paper is to study the structure of health expenditures of municipalities, particularly taking into account
political pressures — from political parties — and institutional pressures — from federal government.
Using the techniques of decomposition of differentials and quantile regressions, we analyzed municipal
health spending in 2002 and 2006. Our main result is the small relevance of political parties in the
determination of health expenditures. A more important factor seems to be the institutional pressure via
the Constitutional Amendment 29, which established a lower bound for expenditures financed with the
municipalities” own resources.
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ANEXO

TABELAA.1
Estatistica-C para exogeneidade das variaveis do setor satide e recursos proprios
aplicados em saude (recprop)

Varidveis Teste C Valor-p
recprop 23,820 0,000
cons 0,230 0,774
psf 0,768 0,158
pambgpc 0,557 0,455
Imunpc 0,342 0,639
vmedintpc 0,257 0,731
assmedpc 0,528 0,503

Numero de observacbes: 6.192

Fontes: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.



Longe dos partidos e perto da Federacdo: uma avaliagdo dos gastos municipais na satde publica 491
TABELAA.2
Regressdao MQO para a analise de decomposicdo de diferenciais — 2002
Partidos
Variaveis
PMDB PT PSDB DEM PR PP
recprop 173,14* 285,96* 190,99* 141,60* 97,53*** 253,64*
pibpc 0,002% 0,001 0,004% 0,002% 0,006 0,002
govpc 60,29% 114,07%** 60,11% 70,63% 56,54** 87,04
fossapc 9,06 -30,72 18,36%** 1,22 -2,07 4,16
consultas 0,14 8,95%** 4,08%** -2,53* 3,84 2,14
psf 10,86* —6,61 17,97* 24,70 3,00 22,66
pambgpc 1,27* 2,27 1,35% 1,48* 0,24 0,84
Imunpc 4.752,88* 2.681,13 5.258,71* 7.794,75* 10.782,88* 9.208,84*
vmedintpc 956,20* 1.423,33% 627,78* 678,60* 802,04* 61,78
assmedpc 13,81 24,20%** -1,07 17,21%% -13,94 -4,53
dagl 0,86 18,85 7,13 -0,05 27,98 -1,22
dnorte -24,57* 23,13 -10,85 -41,00* -48,74* —24,74**
dnordeste -11,68* 30,50** 2,48 -9,28%* -2,59 3,86
dsul -20,63* 21,79 -9,80 -25,73* -19,16 -0,06
dcentro -7,06 44,05%** -15,12 -16,01** -28,31 18,80%**
constante -12,11 —93,47*** —43,17*%* -27,20%* -5,63 -47,12*
R? 0,5886 0,5530 0,6374 0,6242 0,6958 0,5697
Teste F 37,27 12,71 22,06 41,03 12,89 16,55
Observagoes 685 134 574 566 130 336

Fontes: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.

* [ ** [ *** Significantes a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
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E;B;ngi':éo MQO para a analise de decomposicdo de diferenciais — 2006
Partidos
Varidveis
PMDB PT PSDB DEM PR PP
recprop 360,04* 367,33* 319,95* 490,49* 101,37 303,55
pibpc 0,002* 0,002* 0,003* 0,002* 0,003* 0,002*
govpc 57,10* 27,23** 36,64* 57,47*** 76,37* 66,29*
fossapc -2,11 29,97 20,77 -17,16 -16,57 29,22
consultas 6,12 0,65 6,13** 11,67*% 0,22 10,48*
psf 31,28* 32,51%* 31,80% 16,89*** 1,28 53,62*
pambapc 0,76 0,78 1,43* 2,18%* 4,75* 1,88*
Imunpc 8.531,96* 9.159,12* 10.160,15* 5.043,69%* 4.759,93 17.547,66*
vmedintpc 1.828,39* 2.242,78* 1.660,70* 2.453,43* 3.372,57* 481,80
assmedpc 22,25** 69,90* 43,627 46,427 18,57 -27,38%**
dagl -9,03 —18,52%** -10,82 10,82 16,61 -31,38*
dnorte -17,39 -17,79 -9,80 -2,33 -21,01 -80,59*
dnordeste 1,28 12,48 —12,82%** 13,14 4,77 —-26,37*%
dsul 7,14 -18,69 -33,35* —6,98 22,82 -20,35
dcentro 23,10 =291 -21,51%* 30,81%** 1,38 -53,68%
constante -31,92 -28,13 -10,30 -94,46 -40,84 -44,99
R? 0,6616 0,6785 0,6489 0,5557 0,6782 0,6476
Teste F 32,21 26,69 39,50 28,88 25,20 18,59
Observacdes 567 254 497 400 208 206

Fontes: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.
* [ ** [ *** Significantes a 1%, 5% e 10%, respectivamente.
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TABELAA.4

Técnica de decomposicdo de diferenciais: referéncia PMDB
Diferencas PMDB a PT PSDB DEM PR PP
Termo (a) 3,27 8,82 9,94 3,74 2,26
Termo (b) 7,78 6,34 5,03 6,43 —-6,62
Total explicado (a + b) 11,05 15,16 14,98 10,18 4,36
Termo () 6,51 -22,79 23,91 -46,03 6,31
Termo (d) 17,82 3,60 4,10 1,94 -13,36
Total ndo explicado (c + d) 24,33 -19,20 28,01 -44,10 -7,06
Total decomp. E=(a+ b+ c+ d) 35,38 -4,03 42,98 -33,92 -11.41
% explicada (a + b)/E 31,2 -375,9 34,8 -30,0 38,2
% nao explicada (c + d)/E 68,8 475,9 65,2 130,0 61,8
Diferenca real 2002 (g) -11,47 0,89 3,44 12,70 0,64
Diferenca real 2006 (h) 25,81 16,73 22,27 19,62 1,09
Total diferenca real F=(g— h) 37,28 15,84 18,83 6,91 0,45
Vantagem nao explicada PMDB PSDB PMDB PR PP

Fontes: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.

TABELAA.S

Técnica de decomposicdo de diferenciais: referéncia PSDB
Diferencas PSDB a PMDB PT DEM PR PP
Termo (a) -11,84 -9,46 1,09 -6,03 -16,12
Termo (b) 6,93 4,45 3,24 1,56 15,86
Total explicado (a + b) -4,91 -5,01 4,33 —4,48 -0,26
Termo (¢) 17,00 34,03 44,28 -17,47 4,94
Termo (d) -8,06 10,39 -1,60 -7,95 -21,76
Total ndo explicado (¢ + d) 8,94 44,42 42,68 25,41 -16,83
Total decomp. E=(a+ b+ c+ d) 4,03 39,41 47,02 -29,89 -17,08
% explicada (a + b)/E -121,7 -12,7 9,2 15,0 1.5
% n&o explicada (c + d)/E 2217 112,7 90,8 85,0 98,5
Diferenca real 2002 (g) -0,89 -12,36 2,55 11,81 12,11
Diferenca real 2006 (h) -16,73 9,08 5,55 2,89 -15,63
Total diferenca real F=(g— h) —-15,84 21,44 2,99 -8,93 -27,75
Vantagem nao explicada PSDB PSDB PSDB PR PP

Fontes: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.
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TABELA A6

Técnica de decomposicdo de diferenciais: referéncia PP
Diferencas PP a PMDB PT PSDB DEM PR
Termo (a) -2,45 2,43 11,49 10,26 0,06
Termo (b) 0,33 10,84 3,01 1,91 6,41
Total explicado (a + b) -2,12 13,27 14,50 12,17 6,46
Termo (¢ 2,03 -3,40 -19,53 26,50 -38,75
Termo (d) 11,50 36,92 12,41 15,73 9,78
Total ndo explicado (c + d) 13,53 33,52 -7,12 42,23 —-28,97
Total decomp. E=(a+ b+ c+ d) 1,41 46,79 7,38 54,40 22,51
% explicada (a + b)/E -18,6 28,4 196,5 22,4 -28,7
% nao explicada (c + d)/E 118,6 71,6 -96,5 71,6 128,7
Diferenca real 2002 (g) -0,64 -12,11 0,25 2,80 0,00
Diferenca real 2006 (h) -1,09 24,72 15,63 0,00 0,00
Total diferenca real F=(g— h) -0,45 36,83 15,39 18,38 6,46
Vantagem ndo explicada PP PP PSDB PP PR

Fontes: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.

TABELAA.7

Técnica de decomposicdo de diferenciais: referéncia PR
Diferencas PR a PMDB PT PSDB DEM PP
Termo (a) -9,81 -5,25 0,02 0,36 -5,47
Termo (b) 4,81 7,24 5,40 6,88 —-7,18
Total explicado (a + b) -4,99 1,99 5,42 7,24 -12,65
Termo (c) 35,92 39,17 16,15 62,72 44,68
Termo (d) 3,00 28,14 8,32 6,94 —9,52
Total ndo explicado (c + d) 38,91 67,31 24,47 69,66 35,16
Total decomp. E=(a+ b+ c+ d) 33,92 69,30 29,89 76,90 22,51
% explicada (a + b)/E -14,7 29 18,1 9,4 -56,2
% nao explicada (c + d)/E 114,7 97,1 81,9 90,6 156,2
Diferenca real 2002 (g) -12,70 -24,17 -11,81 -9,26 12,11
Diferenca real 2006 (h) -19,62 6,20 -2,89 0,00 -18,52
Total diferenca real F=(g— h) -6,91 30,37 8,93 11,92 -30,63
Vantagem ndo explicada PR PR PR PR PR

Fontes: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.
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E@ﬁﬁiﬁﬁca-t para as variaveis da regressdo quantilica (comparacao de coeficientes
dos anos de 2006 e 2002)
Teste t (h2006 = b2002)

Variaveis

0,10 0,50 0,90
d1.recprop 4,53 6,93 3,71
pibpc -1,31 0,96 0,50
govpc -1,66 -3,42 -1,55
fossapc 0,32 2,04 0,60
cons 1,19 2,69 0,83
psf 3,79 2,82 1,24
pambgpc 0,20 2,64 2,53
Imunpc 4,51 3,18 3,05
vmedintpc 10,66 19,89 13,74
assmedpc 3,17 5,64 3,26
dagl -2,86 -3,85 0,13
dnorte 0,65 -1,07 -0,04
dnordeste -1,09 -0,69 1,17
dsul -1,20 -2,81 -1,01
dcentro -0,11 -0,80 0,87
dgov -1,05 -0,49 0,77
dpmdb 1,51 4,20 3,07
dpsdb 1,10 3,80 2,89
ddem 0,57 3,79 2,27
dpr 1,52 4,37 2,63
dpp 1,61 4,39 2,79
doutros 1,88 5,42 3,76
constante 0,72 3,68 3,15

Valores para o teste t: significncia 1% = 2,576 / significdncia 5% = 2,326 / significancia 10% = 1,645.

Numero de observagdes: 3.148 (2002) e 3.089 (2006)

Fontes: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.
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TABELAA.9
Estatistica-t para as variaveis da regressao quantilica (comparacao de coeficientes
entre os quantis)

teste t (b2002) Teste t (b2006)
Varidveis
b0.50 =b0.10 b0.90 =b0.50 b0.90 =b0.10  b0.50 =b0.10 b0.90 = b0.50 b0.90 = b0.10

d1.recprop 4,51 1,23 2,35 4,05 1,64 3,19
pibpc 3,57 4,15 5,53 6,69 5,96 9,44
govpc 12,09 515 8,86 7,13 4,04 6,62
fossapc -2,07 -0,32 -1,06 0,72 -0,49 -0,18
cons 0,23 0,65 —-0,53 1,56 -0,99 —-0,05
psf -4,35 -1,36 -2,92 -2,45 -0,60 -1,64
pambgpc 9,08 6,35 9,78 7,54 5,76 9,29
Imunpc 5,41 0,12 2,07 1,12 1,74 2,23
vmedintpc 48,24 8,71 38,13 11,44 519 11,15
assmedpc 7,07 2,67 523 6,43 2,49 5,50
dagl 3,85 0,05 1,45 0,50 1,90 2,12
dnorte 6,05 1,89 3,93 1,32 1,52 2,06
dnordeste 3,98 1,67 3,12 2,23 2,40 3,35
dsul -2,19 -0,91 -1,67 -2,78 -0,38 -1,53
dcentro 2,19 -0,58 0,16 0,41 0,83 1,00
dgov -2,22 -1,13 -1,97 -0,33 -1,53 -1.39
dpmdb -0,32 -1,63 -3,17 0,25 0,12 0,23
dpsdb -1,18 -1,49 -3,01 0,34 0,33 0,47
ddem -2,20 -0,40 -2,25 0,20 0,34 0,43
dpr 0,34 -1,58 -3,09 0,20 0,87 0,92
dpp -4,40 ~1,04 -2,57 0,46 0,11 031
doutros -4,38 -1,39 -2,92 0,90 0,39 0,77
constante -1,92 0,87 1,52 5,29 2,22 4,24

Valores para o teste t: significancia 1% = 2,576 / significdncia 5% = 2,326 / significancia 10% = 1,645.

Numero de observagges: 1.725 (2002 e 2006)

Fontes: Atlas do Desenvolvimento Humano, Datasus, Ipeadata e TSE.
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NOTA AOS COLABORADORES DE PESQUISA E PLANEJAMENTO ECONOMICO

1. Arevista s6 analisa, com vistas a eventual publicacao, artigos com contetido inédito, tanto no pais quanto
no exterior. Além disso, o seu tema deve se inserir em uma das areas da ciéncia econémica, contribuindo
de modo significativo ao avango do conhecimento cientifico nessa area.

2. Resenhas de livros recentemente publicados poderdo ser consideradas para publicacdo, mas resenhas
tematicas e os textos essencialmente descritivos ndo serdo, de um modo geral, aceitos.

3. As contribuicdes ndo serdo remuneradas, e a submissao de um artigo a revista implica a transferéncia dos
direitos autorais ao Ipea, caso ele venha a ser publicado.

4. Em geral, os artigos submetidos a revista devem ser escritos em portugués. Em casos excepcionais,
poderao ser recebidos textos em lingua inglesa para analise, mas se ele vier a ser aceito para publicacao, o
autor devera se responsabilizar por sua traduggo.

5. S6 serdo publicados artigos em portugués, mas sua versao em inglés podera ser disponibilizada no sitio da
revista na internet. Os anexos muito longos ou complexos para serem publicados, bem como as bases de
dados necessarias para reproduzir os resultados empiricos do trabalho, serdo também oferecidos aos
leitores em vers&o virtual.

6. Caso o trabalho seja aceito para publicacao, cada autor recebera 3 (trés) exemplares do nimero da revista
correspondente.

7. Para submeter um trabalho a revista, o autor deve acessar a pagina de Pesquisa e Planejamento
Econdémico na internet, em http://ppe.ipea.gov.br/index.php/ppe/index, e seguir os procedimentos ali
descritos.

8. Os artigos recebidos que estejam de acordo com as instrugdes acima serdo avaliados pelo Corpo Editorial
com o auxilio de dois pareceristas escolhidos pelo Editor. O trabalho dos pareceristas é feito observando-se
o método duplamente cego: o autor ndo sabera quem sdo os pareceristas, nem estes quem é o autor. Dessa
analise podera resultar a aceitacdo do artigo, condicionada, ou ndo, a realizacao de alteracdes; sua
rejeicdo, com ou sem a recomendacdo de nova submissao ap6s modificacdes; ou a rejeicdo definitiva. No
caso de uma segunda submissao, o artigo sera novamente avaliado por pareceristas, podendo vir a ser
enquadrado em qualquer das situagdes acima. A rotina de analise se repete até que uma deciséo final de
rejeicao ou aceitacao seja alcancada. O processamento do artigo é conduzido pelo Editor, a quem cabe
também a comunicagdo com os autores.

9. Adecisdo final quanto a publicagdo dos artigos cabe ao Corpo Editorial, que se retine ordinariamente para
decidir a composicao de cada um dos nimeros da revista, por recomendacéo do Editor. A aprovacao do
artigo para publicacao s6 entao é comunicada aos autores dos artigos respectivos, por escrito.
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