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CAPITULO T

———

INTRODUCAO

-

O esfdrgo da poupanga dos individuos & um dado funda

mental para os modelos de desenvolvimento gue associam a capa-
cidade do Pais gerar poupanca 3 taxa de crescimento do produ-
to. O mod&lo de Chenery e Strout 1/, "Two Gap Model", eviden-
cia que a trajetdria do desenvolvimento em diregao ao cresci-
mento autosustentado apresenta etapas em que a limitagao ao
crescimento est3 na oferta de poupancas e etapas em que a fal-
ta de divisas estrangeiras se constitui no "botteneck" do de-
senvolvimento. Anilise semelhante é feita por Mc.Kinnon 2/ 20
mostrar que a partir de um certo ponto, devido a uma certa com
Plementaridade entre os bens de capital produzidos internamen
te e aquéles produzidos no exterior, o esfdrgo de poupanca in-
terno pode ser neutralizado pela falta de capacidade de impor-
tar. De fato, os exercicios realizados por Simonsem 3/ e
Kerstenetzky 2/'mostram a_ importancia do setor externo no de-
senvoivimento brasileiro, evidenciando a necessidade da estru-

tura econdmica do Pais atender ao mercado interno e externo a
medida em que a renda aumenta.

Na suposigao de que © setor externo nao seja pontode

estranqulamento, devido a ajuda externa ou porque o nivel de

1/ Hollis B. Chenery e Alan M.Strout,"Foreign Assistance and
B Economic Development”, American Economic Review,V.56,1966,

pg.679-733. .
2/ R. Mc Kinnon,"Foreign Exchange Constraints in Economic De-
- velopment and Efficient Aid Allocation", Economic Journal,

Junho 1964, v.74 pg.388-409.

/ Mario Henrique Simonsem, Brasil 2001, APEC,1969,Cap.VI.
Isaac Kerstenetzky, "p Economia Brasileira e suas Perspec-
tivas" APECRO, julho 1968.
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rta
expo goes é suficiente para Suprir o coeficiente de importa-
goes necessario, Chenery mostra, usando o Modélo de Harrod
Domar, que dependendo do esfdrgo de poupanca interno, o cres-

cimento auto-sustentado & consequido mais rapidamente e a uma
maior taxa de crescimento do produtq.

Desta forma, torna-se necessario conhecer o compor-
tamegto da poupanga pessoal agregada para que o Govérno possa
elaborar uma politica fiscal e monetiria compativel com uma po
litica de desenvolvimento baseada na maximizagao da  poupancga
interna (pessoal, das emprésas e do Govérno) sujeita i restri-
¢ao da capacidade de absorgdo dos investimentos ( que depende
da oferta de "skilled labor" proveniente dos investimentos na
formagao de técnicos e empresarios o do tamanho do mercado

interno e externo).

No capitulo II dpresentamos as bases tedricas dos
principais modelos de estimagao da poupanca pessoal procurando

ressaltar as implicagoes de cada um.

O capitulo III & constituido de uma anadlise da gqua-
lidade dos dados estatisticos e dos testes dos modelos apresen

tados no capitulo anterior. Apresentamos, na analise dos da-

dos, a metodologia utilizada nas contas nacionais para a conta

‘bilizacao da renda e da-poupanga privada e inferimos que a

principal fonte de érro de medida dos dados € a nao contabili-

zacao (omissao) da variagao dos estoques do comércio e da in-

distria, e que nao existe uma série de tempo de lucros retidos

que abranja o periodo analisado.
dologia utilizada na construgdo do deflator implicito do consu

Apresentamos também, a meto-

mo, que sera utilizado em todos ©Os modelos visto ter apresenta

-do no teste da renda absoluta, entre os deflatores testados,

tal humano para a ab-

=) rtincia do investimento em capi

/ ?oiggg do investimento em capital fisico é apontada por
Theodore W. Schultz em "Investment in Human Capital" ,

American Economic Review, V. 51, 1961, pg.1-17-.
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o vel de Significancia Para o parametro estimado da ren-

da, e valor do coeficiente de Durbin Watson mais proximo de 2.

Os modelos da renda absoluta, relativa e permanente foram tes-

tfdos utilizando-se O método simples dos minimos quadrados, po
rem, discutimos os principais problgmas estatisticos que decor
rem da sua utilizag3o. Apesar das estimativas rejeitarem  os
modelos de renda permanente e relativa e aceitarem o modélo da
renda absoluta, nao podemos ser conclusivos a respeito do modé
lo que melhor explica o comportamento da poupanga pessoal agre

gada em virtude dos erros de medida dos dados.

Além da varidvel renda, testamos também as varia-
veis taxa de inflagao, grau de industrializacdo, distribuicao
de renda e meios de pagamento e verificamos que a alta correla
cao entre as variaveis explicativas implica em sérios proble-
mas de multicolinearidade. Tomando-se a renda como variavel
explicativa, verificamos que somente o pardmetro estimado da
taxa de inflagao é significante enquanto que as outras varia-
veis ou "roubam" poder de explicagao da renda ( porgue estao

mais correlacionadas com a poupanga ) ou nao sao explicativas.

: No capitulo IV, mostramos inicialmente a metodolo -

gia gque nos permitiria estimar a poupanga e a renda pessoal
agregada, para um dadec ano, a partir dos dados de "cross-
section" de familias e da distribuicd3oc de renda. A existéncia

de pesquisasde orcamentos familiares e de distribuigao de ren

da para alguns anos, nos permitiria corrigir a série de tempo

dos agregados de renda e poupanga pessoal. Neste caso, 0s pro

) T .
blemas de estimacao dos modelos serlam apenas estatisticos e

poderiam ser resolvidos estimando-se o sentido e o tamanno do

viés liquido ou utilizando-se outros métodos de estimagao como
0 método dos minimos quadrado
ltaneidade decorrente da reversao de causalidade en

s bi etadpico para neutralizar o

viés de simu :
tre poupanga € renda. Acontece porém, gue os uUnicos dados e-
xistentes sao os da "Pesquisa de Orgamentos Familiares" , 1961
- 1963 - da F.G.V., os quais referem-se ds principais capitais
e 3s cidades do interior proximas da capital. Estes dados,

além de nao serem representativos do setor urbano,mostraram-se

Y
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de ma quali i N
e dade, visto que os ajustamentos realizados, princi-

palmente para os dados per capita, evidenciam propensdes margi
nais a poupar extremamente altas para as varias classes de ren
da. Estes dados foram também utilizados para testar variaveis
que representam composicac da familia e posicao geografica e
mostraram que as cidades do Estado de Sao Paulo -apresentam pro
pensao marginal a poupar menor nas primeiras classes de renda
e maiores nas seguintes classes de renda em relacdo as restan-
tes cidades da amostra e que as varidveis taxa de dependéncia
e instrugao do chefe da familia sdo estatisticamente explicati

vas, mas os parametros estimados nao tém sentido écondmico.

Finalmente, comparamos a propensio marginal a pou-
par a renda privada estimada no teste da renda absoluta do ca-
pitulo II com a estimada a partir de uma amostra de Paises gque
apresentam a mesma difinicao para os agregados de renda e pou-
panga privada e verificamos que eram exatamente iguais. Em se-
guida, supusemos, por extenséé,que a ‘propensac marginal a zou-
par renda pessocal para o Brasil e a amostra de Paises também
fossem iguais e estimamos novamente o modélo da renda absoluta
usando os dados de ‘renda e poupanca pessoal dos Paises. Caso
esta hipdtese de extensac seja verdadeira, cabe lembrar que o
pardmetro estimado & ainda viesado devido, principalmente, ao

8rro de medida na contabilizacao da poupanga, e ao vies de si-

multaneidade. Finalmente, verificamos que a hipdtese da pou-

panca forcada & rejeitada na amostra de Paises.

Resumindo, acreditamos que praticamente esgotamos as

formas de se estimar o comportamento da poupanga pessoal agre-

gadé utilizando os dados existentes e concluimos que a ma gua-

lidade--dos - dades ngoupermite,estauestimagéo; A implicacao ime-

diata desta conclusao & perguntar-se até que ponto, os modelos

de crescimento estimados para O Brasil que utilizam explicita-

mente a funcdo de consumo, s30 estatisticamente confiaveis.
A tarefa estatistica mais importante a ser feita pa

iti ali gtrica consiste na estimativa da
ra permitlir a analise econon
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série de lucros retidos pPara o periodo e na estimativa, para

inclusao nas contas nac1onals da variagao de estoques do co

mércio e inddstria,.



MINISTERIO DO PLANEJAMENTOQ g COORDENAGAD GERAL
INSTITUTQ DE PLANEJAMENTO ECONIMICO E SOCIAL (IPEA)

CAPITULO II

DETERMINANTES DA POUPANCA PESSOAL

Entre as variaveis explicativas da poupanga pessoal,
a renda pessoal tem sido a mais estddada. O conceito de renda
difere entre varios autores mas podemos grupa-1os nas hipote-
ses da renda absoluta, da renda relativa e da renda permanente,
cujas bases tedricas e implicacdes serio apresentadas na segao
2.1.

Outra-variavel que tem sido bastante estudada & a ri
queza, sendo a teoria que envolve a sua aplicacao conhecida co

mo a hipdtese do ciclo de vida e que serd exposta na secao 2.2.

Estas hipOteses apresentam propriedades em comum,pre
tendem ser gerais, sao aplic3veis a séries de tempo e "cross-
section” e partem do comportamento do individuo para derivar o

comportamento do agregado.

Oé ativos liquidos comparecem na literatura especia-
lizada com menor destaque. Assim sendo, breves consideracoes
sObre éste assunto sao feitas na segao 2.3. Da mesma forma,
na secao 2.4, tratamos da distribuigao da renda e da composi-

cao da familia procurando destacar as implicagoes que envolvem

estas hipoteses.
Para facilidade de exposigao das diversas teorias,va

mos nos referir frequentemente ac consumo definido como o con-

sumo de bens nio duraveis e de servigos. Esta distingao entre

consumo de nao duraveis e servigos e consumo de bens duraveis
se justifica devido a diferenga de comportamento na compra des

_ses_bens l/,_embora para efeitos praticos seja dificil defi-

. 2/
nir a fronteira entre éstes tipos de consumo =.

e bens duraveis dependem principalmente dos es-

1/ As compras g dem ser postergadas.

toques existentes e PO

2/ A contabilidade nacional apesar de arbitraria nesta distin-
= . o bstanciais, uma vez que o0s produ
orre em erros Su i u

cao nao inc

ftos de fronteira representam uma pequena percentagem do con

sumo.
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