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Resumo

O PIB, enquanto medida de riqueza, ndo permite compreender o nivel de bem-estar e de
satisfagdo das necessidades basicas dos cidaddos, podendo esconder niveis de

desigualdade na distribui¢ao do rendimento.

Apesar de varios investigadores desenvolverem estudos que visam trazer novos
conhecimentos sobre o impacto da desigualdade no crescimento econdmico, os resultados
que obtiveram ndo se mostraram conclusivos quanto ao efeito da desigualdade no
crescimento econdmico. De facto, € possivel encontrar literatura em que se defende o
impacto positivo da desigualdade no crescimento econémico e outra em que se defende

0 SE€u INverso.

Neste estudo analisa-se o impacto da desigualdade de rendimento no crescimento
econdmico, no contexto da realidade venezuelana e argentina durante os anos de 1985 a
2015. Para este proposito procede-se a analise de séries temporais, com 0 recurso a

metodologias VAR (Vector Auto Regressive) e VECM (Vector Error Correction Model).

Os resultados alcangados suportam o efeito negativo que a desigualdade de rendimentos

tem sobre o crescimento econdmico de um pais.

Palavras-chave: econometria, VAR, desigualdade, crescimento econdémico, distribui¢do

de rendimentos.

Cddigos JEL: C01, C51, D63, O4, O15.
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Abstract

GDP, as a measure of wealth, does not allow us to understand the level of well-being and
satisfaction of citizens' basic needs. This measure may conceal levels of inequality in

income distribution.

Although studies are conducted aiming to bring new insights into the impact of inequality
on economic growth, the results authors obtain have not been conclusive in respect to the

effect of inequality on economic growth.

In fact, it is possible to find literature in which the positive impact of inequality in
economic growth is defended by the authors, as it is possible to find studies disclosing

results supporting its negative impact.

This study analyzes the impact of income inequality on economic growth in the context
of Venezuelan and Argentinean, using data for the years of 1985 to 2015. For this
purpose, the analysis of time series is performed using VAR methodologies (Vector Auto

Regressive) and VECM (Vector Error Correction Model).

The results we obtained support the negative effect that income inequality has on the

economic growth of a country.

Keywords: econometrics, VAR, inequality, economic growth, income distribution.

JEL Classifications: C01, C51, D63, O4, O15.
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1. Introducao

1.1 Apresentagdo e relevancia do tema

Atualmente verifica-se que a riqueza (o PIB) produzida numa dada economia ndo garante
um nivel 6timo de bem-estar e de acesso a bens e servigos basicos por parte de uma fracéo
mais ou menos significativa da sociedade. Sendo o PIB uma medida agregada, a sua
versao per capita pode esconder determinados niveis de desigualdade na distribui¢ao do

rendimento (Gomes,2012).

De acordo com a OCDE — (Why Less Inequality Benegits All, 2015) a desigualdade de
rendimento tem aumentado para a maioria dos paises, atingindo em certos paises o valor
mais elevado dos ultimos trinta anos. Hoje, os 10% mais ricos da populagdo total da
OCDE ganham 9,6 vezes mais do que os 10% mais pobres, e a tendéncia que se verifica
na generalidade dos paises, incluindo os da américa latina ¢ uma concentracdo de
rendimentos nos primeiros decis da distribui¢do de rendimento e uma contracao nos decis
mais inferiores, o que nos alerta para o facto da classe média estar a assumir uma

proporcao cada vez mais reduzida na sociedade.

Neste trabalho propde-se avaliar o impacto da desigualdade de rendimento no
crescimento econdémico na economia venezuelana e argentina durante os anos de 1985 a
2015. Para este proposito proceder-se-a a analise de séries temporais, com o recurso a
metodologias VAR (Vector Auto Regressive) e VECM (Vector Error Correction
Model).

Apesar de varios investigadores desenvolverem estudos que visam trazer novos
conhecimentos sobre o impacto da desigualdade no crescimento econdémico, as opinides
ndo tém sido undnimes, e neste ponto de vista, os estudos empiricos realizados até a
presente data, ndo se mostraram conclusivos quanto ao efeito da desigualdade no
crescimento econdomico, existindo autores que defendam que a desigualdade terd um
impacto negativo sobre o crescimento economico (Alesina e Rodrik, 1994; Persson e
Tabellini, 1994; Perotti,1996; Deininger e Squire,1998; Cingano, 2014), havendo por
outro lado autores que encontrem vantagens na existéncia de uma desigualdade elevada

(Li e Zou, 1998; Forbes, 2000).
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Todavia, as investigacdes em torno da relacdo entre a desigualdade e o crescimento
econdmico alertaram os académicos para as questdes ainda ndo abordadas, ou que foram
abordadas com profundidade insuficiente. Assim, identificam gaps no conhecimento ao
nivel da: (i) qualidade dos dados, (ii) cobertura das pesquisas, (iii) método de estimativa

e (iv) indicadores de desigualdade.

Relativamente & Venezuela e Argentina, muito embora existam trabalhos que visam a
analise da desigualdade de rendimento, os mesmos tém sido direcionados para uma oOtica
de curto prazo. Neste sentido, 0 que se procura com esta tese ¢ colmatar as falhas ainda
existentes e procurar trazer novos conhecimentos acerca da relagdo de longo prazo

existente entre a desigualdade e o crescimento econémico.

1.2 Questdes de investigagao

Decorrente das situagdes de desigualdade economica, os paises véem-se confrontados
com barreiras ao seu desenvolvimento. Neste trabalho pretende-se compreender a
dimensdo dessas barreiras, isto €, em que medida o impacto da desigualdade afeta o

crescimento economico:

. Questiao de investigacdo 1. Qual o impacto da desigualdade no crescimento

economico?

A economia tem ciclos em que os paises experimentam altos e baixos no investimento e
rendimento gerado no pais. No ambito da andlise da desigualdade econdémica, importa
elaborar uma analise longitudinal que permita compreender se na Venezuela e na
Argentina o nivel de desigualdade tem também experimentado ciclos. Assim, elabora-se

a segunda questdo de investigagao.
. Questao de investigacio 2. A desigualdade tem aumentado ao longo dos anos?

Os autores que se debrucam sobre o tema da desigualdade de rendimento, identificam
varios canais pelas quais a desigualdade pode afetar a dinamica do crescimento
economico. Neste sentido, importa compreender de que forma os canais analisados

reagem perante uma alteragcdo na desigualdade.

. Questao de investigacdo 3. De que forma ¢ que os canais do capital humano e

abertura comercial reagem perante um choque na desigualdade?
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1.3 Estrutura do trabalho

Esta dissertagdo encontra-se organizada em seis capitulos. No primeiro capitulo
apresenta-se a introdugdo. No capitulo dois ¢ apresentado o estado da arte o qual inclui
os contributos académicos mais relevantes na area da desigualdade e crescimento
economico. No capitulo trés descreve-se a evolugdo dos dados relativos ao crescimento
econdmico e a desigualdade de rendimento na Venezuela e Argentina. O capitulo quatro
consiste na apresentacdo da metodologia e dos dados utilizados neste estudo. No capitulo
cinco ¢ apresentado os resultados do estudo empirico e por ultimo, no capitulo seis,
apresentam-se as principais conclusdes do estudo empirico, bem como, as limitagdes e

recomendacdes para futuras investigagoes.
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2. Revisao de Literatura Teorica e Empirica

A relagdo entre o crescimento econdmico e a distribuicdo de rendimento é um topico
importante para a macroeconomia (Galor, 2011), e neste sentido, t€ém surgido ao longo
das ultimas décadas varios estudos em torno da relagdo e dos mecanismos através dos

quais a desigualdade de rendimento pode afetar a dinamica do crescimento econdmico.

A desigualdade econdmica tem despoletado igualmente a atencdo em diversos cenarios
politicos e na comunicacdo social, especialmente desde o inicio da desaceleracdo da
economia, e neste contexto, a erradicacdo da pobreza extrema ¢ o aumento dos
rendimentos nos paises com niveis mais elevados de desigualdade constituem dois dos

objetivos chave do Banco Mundial (Bruckner e Lederman, 2015).

A desigualdade no rendimento refere-se as disparidades na distribuicdo de rendimento,
ou seja, a diferenga existente entre os rendimentos dos mais ricos e os rendimentos dos
mais pobres de uma determinada sociedade (Shin, 2012), podendo também ser referida

como “desigualdade econdomica”, termos que serdo tomados aqui como equivalentes.

Os trabalhos sobre a desigualdade de rendimento tiveram inicio com o trabalho seminal
de Kuznets (1955), o qual sugeriu uma relagdo em U invertido entre a desigualdade e o
crescimento econdomico. Desta forma, numa etapa inicial do processo de industrializacao
a desigualdade de rendimento aumentaria, sendo que a medida que se tornasse mais
desenvolvida, o nivel de desigualdade diminuiria.

Assim, a semelhanga do que acontece nos paises ricos, a desigualdade nos paises mais
pobres inverteria, uma vez que, esses paises tornar-se-iam mais desenvolvidos

economicamente. (Boushey e Price, 2014).

No que concerne aos efeitos da desigualdade no crescimento econdémico, a literatura ndo
se tem mostrado consensual, existindo autores que defendam que a desigualdade tera um
impacto negativo sobre o crescimento economico, havendo por outro lado autores que

encontrem vantagens na existéncia de uma desigualdade elevada.

Kaldor (1956) defendeu a hipotese de que um nivel elevado de desigualdade promoveria
a poupanga e consequentemente, fomentaria o crescimento econémico. Segundo este

autor os rendimentos deveriam estar concentrados essencialmente entre aqueles que t€ém
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maior propensao a poupar € a criar riqueza, ou seja, entre os individuos mais ricos de uma

economia.

Por outro lado, Alesina e Rodrik (1994), utilizando um modelo de crescimento endégeno
e recorrendo ao canal da politica fiscal sugeriram que a desigualdade estimulava a adogao
de medidas politicas redistributivas que retardam o crescimento econdomico. Estes autores
defendem que o processo de decis@o da politica orgamental assente na “Teoria do Eleitor
Mediado” leva a que em sociedades desiguais a maioria dos individuos votem numa taxa
de imposto que maxime o bem-estar social, o que por sua vez desincentiva a acumulagéo

de riqueza por parte daqueles que sdo mais afetados pelas taxas de tributacao.

Também Persson e Tabellini (1994) debrucaram-se sobre o canal da politica fiscal,
utilizando a teoria do crescimento econdmico endogeno e encontraram evidéncias de que
as decisoOes politicas que visam a reducdo da desigualdade comprometem o crescimento

econdmico subsequente.

Forbes (2000) considerou que as estimagdes empiricas que estabelecem uma relagdo
negativa entre a desigualdade e o crescimento econdémico continham uma serie de
problemas econométricos, nomeadamente, i) erros de medigdo na desigualdade e ii)
omissao de variaveis explicativas. Neste sentido, apoiada por um método de estimativa
em painel realizou uma reavaliacdo da relagdo entre a desigualdade e o crescimento
econdmico, tendo os resultados sugerido que a curto ¢ médio prazo, um aumento no nivel

de desigualdade de rendimento tem um impacto positivo no crescimento econdmico.

Cingano (2014), mais recentemente analisou o impacto da desigualdade no crescimento
econdmico nos paises da OCDE, tendo constatado que a desigualdade tem um impacto
negativo sobre o crescimento economico subsequente. Este autor foi mais longe tendo
defendido que, segundo a literatura teorica, a desigualdade elevada poderia ter tanto um
impacto positivo como um impacto negativo sobre o crescimento economico. Assim, a
desigualdade teria um impacto positivo no crescimento economico se contribuisse para o
aumento dos estimulos dos trabalhadores (Mirrlees, 1971; Lazear e Rosen, 1981) citado
em (Cingano,2014). Por outro lado, a desigualdade afetaria negativamente o crescimento
econdmico se tal levasse a instabilidade politica/agita¢@o social, bem como a diminui¢ao
do investimento em capital humano (Alesina e Perotti, 1996; Knack e Keefer, 2000)

citado em (Cingano,2014).
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Apesar da extensa literatura acerca das razdes para a desigualdade econémica nos paises
e seu impacto no comportamento do PIB, as realidades econdomicas sdo bastante
diferentes, nomeadamente nos paises da américa latina, pelo que autores como Bruckner
¢ Lederman (2015) defendem que o efeito que a desigualdade tem no PIB per capita pode
ser diferente quando se fala em paises ricos e pobres, ¢ neste sentido, os estudos empiricos
dos autores demonstraram que a presenca de uma desigualdade elevada estimulava o

crescimento econdmico nos paises pobres, mas diminuia em economias avangadas.

Boushey e Price (2014), conscientes da falta de consenso na literatura, afirmaram que ha
situacdes em que a desigualdade pode fomentar o crescimento econdémico e noutras
situacdes pode retardar o crescimento. Na perspetiva desses autores o que determina se a
desigualdade sera positiva ou negativa ¢ a duragdo da desigualdade, e nesta perspetiva,
os estudos empiricos tém encontrado evidéncias de que a desigualdade afeta tanto as taxas
de crescimento como a duragdo dos periodos do crescimento. Assim, enquanto no curto
prazo a desigualdade pode estar associada a crescimentos rapidos, no longo prazo

verifica-se uma situagdo inversa.

2.1. Canais de transmissao entre a desigualdade e crescimento

A literatura tedrica avangou com um conjunto de teorias com o intuito de facilitar

o

compreensdo da relagdo entre a desigualdade e o crescimento econdémico. Assim, ¢é
possivel extrair da literatura trés canais chave pelas quais a desigualdade pode afetar a
dindmica do crescimento econdmico, sendo eles (i) o canal da politica orgamental, (ii) o
canal das imperfeicdes do mercado do crédito/ canal do capital humano, e (iii) canal do

desenvolvimento financeiro.

@) Canal da politica orcamental

Varios foram os autores que analisaram o canal da politica fiscal, (Alesina e Rodrik, 1994;
Bertola, 1993; Perotti, 1993 ¢ Persson e Tabellini, 1994) tendo todos eles encontrado
evidéncias de uma relagdo negativa entre a desigualdade de rendimento e o crescimento

econdmico, através das medidas redistributivas (Perotti 1996).
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O facto de a politica orcamental basear-se na “Teoria do Eleitor Mediano”, faz com que
em sociedades desiguais, onde o rendimento médio excede o rendimento mediano, os
individuos tendam a escolher taxas de imposto que minimizem o nivel da desigualdade

através de medidas redistributivas (Alesina e Rodrik 1994).

Estas medidas podem ser aplicadas de diversas formas, nomeadamente, através de (i)
progressividade de imposto, (ii) transferéncias do Estado para as familias e (iii) acesso a
servigcos publicos, nomeadamente, educacdo e satide (Cingano, 2014). No entanto,
segundo (Perotti, 1996) estas medidas comprometem o crescimento econdmico ao

desincentivar a poupancga e os investimentos privados.

Okun (1975) ja havia chamado a ateng@o para o facto de existir um trade-off entre o
crescimento econdémico e a desigualdade de rendimento, afirmando que as politicas
redistributivas destinadas a reduzir a desigualdade de rendimento prejudicavam o
crescimento econdmico. Este autor fez uma analogia a um “saco vazio” para explicar a
falta de eficiéncia das medidas redistributivas na redugao da desigualdade, tendo afirmado

que individuos mais pobres nao receberiam todo o dinheiro arrecadado dos mais ricos.

Para muitos investigadores, este frade-off ¢ considerado o principal problema para os
Governos que se preocupam com o bem-estar das sociedades, e nessa perspetiva os
Estados deverdo preocupar-se em identificar politicas que se demonstrem mais adequadas

para alcangar distribui¢des de rendimentos mais eficientes (Frankel, 2014).

Na perspetiva de (Piketty, Saez e Stanchev, 2014) os instrumentos de politica fiscal que
melhores resultados produzem sdo as transferéncias publicas e os impostos progressivos,
no entanto, esse tipo de medidas podem tornar as pessoas dependentes dos governos,
tendo um efeito no crescimento econdomico inverso ao desejavel.

Nesse seguimento, as politicas “win-win”, nomeadamente, o acesso universal a educacao
e saude mostram-se ser mais eficazes por possibilitarem a promocdo do crescimento

econdmico enquanto reduzem a desigualdade (Frankel, 2014).
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(ii) Canal das imperfeicoes do mercado do crédito / Canal do capital humano

De acordo com Galor e Zeira (1993) as imperfei¢des do mercado de crédito podem
traduzir-se em dificuldades na obtengdo de créditos por parte das familias, o que
condiciona as suas possibilidades de investimento em capital humano, visto que, na
presenga de um mercado crédito com imperfeicdes, a capacidade de investimento dos
individuos dependera dos niveis dos seus ativos e rendimentos. A restricdo ao
endividamento pode levar a que as familias mais pobres tenham de abdicar do
investimento em capital humano, por exigirem investimentos avultosos. Desta forma, a
reducdo da capacidade de investimento em capital humano, implicara consequentemente,

uma reducdo do PIB pela via do investimento.

Apbs o trabalho seminal de Galor e Zeira (1993) varios foram os autores que se
interessaram por esta tematica, tendo sugerido o canal do capital humano como sendo um
canal chave pelo qual a desigualdade afeta negativamente a dinamica do crescimento
econdmico (Cingano,2014).

Mais tarde, Bruckner e Lerderman (2015) em linha de convergéncia com Galor e Zeira
(1993) argumentaram que a acumulagdo de capital humano seria um canal importante
pela qual a desigualdade de rendimento afeta o crescimento econdmico. As suas
evidéncias empiricas demonstraram que aumentos significativos na desigualdade de
rendimento diminuem o investimento no capital humano nos paises ricos, mas que por
outro lado, aumentam o numero de anos de escolaridade, bem como a participacdo no
ensino secundario e superior nos paises mais pobres.

Todavia, os estudos levados a cabo por Castello-Climent e Doménech (2014) alertaram
os estudiosos desta tematica para o facto de uma redugdo na desigualdade do capital
humano nio servir de garante para uma diminui¢do da desigualdade de rendimento. Neste
sentido, as evidéncias empiricas demonstraram que apesar dos esforcos de muitos
governos para melhorar os niveis de educagdo, por via de erradicacdo do analfabetismo,
0s mesmos nao resultaram numa reduc¢ao da desigualdade de rendimento.

Para Castello-Climent ¢ Doménech (2014) as redugdes observadas em muitos paises nao
resultaram em redugdes significativas na desigualdade de rendimento por duas razdes. A
primeira associada a ideia de que o impacto da educagdo ndo dependerd somente do

investimento em educacdo, mas também da taxa de retorno desses investimentos. Uma
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segunda razao relaciona-se com a melhoria salarial dos individuos do topo, consequéncia
de uma igualmente melhoria dos niveis de educacdo dos individuos que se encontram no

topo da distribuicdo de rendimento.

(iii) Canal do desenvolvimento financeiro

Apesar da literatura teodrica estabelecer uma relacdo negativa entre a desigualdade de
rendimento e o desenvolvimento financeiro, ha bases para acreditar que também possa
reduzir a desigualdade de rendimento (Park e Shin, 2015), ¢ neste sentido, a literatura

empirica tem desenvolvido mecanismos de apoio a ambas as possibilidades.

Assim se, por um lado, o desenvolvimento financeiro estabelece uma relagdo positiva
realcando as oportunidades de investimento dos individuos mais talentosos, por outro
estabelece uma relagdo negativa, ao assumir a forma de melhores servigos financeiros,

exigindo maiores remuneragdes do capital, sem que exista uma melhoria efetiva das

condigdes financeiras dos individuos mais pobres (Park e Shin, 2015).
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3. Evolugdo da economia venezuelana e argentina

Apesar das economias venezuelana e argentina terem registado melhorias em termos de
desenvolvimento econdémico e sociais nas décadas em estudo, os niveis da desigualdade

e da pobreza permanecem bastante altos.

Segundo um relatorio realizado pela CEPAL (Comissdo Econdmica para a América
Latina e o Caribe) intitulado por “A ineficiéncia da desigualdade”, as regides da América
Latina e do Caribe continuam a ser a das mais desiguais do mundo, com um coeficiente
de Gini estimado em 0,5 de uma escala que vai de 0 a 1, em que 0O representa total

igualdade de rendimento e 1 representa total desigualdade.

Grdfico 1 - Evolugdo do PIB per capita

Evolugao do logaritmo do PIB real,
Argentina e Venezuela, 1985-2015
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Fonte: The World Bank

O grafico 1 mostra que em termos médios a Venezuela e a Argentina apresentaram uma
tendéncia positiva de crescimento ao longo dos anos em estudo. Na Venezuela esta
tendéncia foi interrompida nos anos de 2002-2003, altura em que o pais estava
mergulhado numa profunda recessdo, causada por uma crise de politica interna. A partir
do ano de 2004 a atividade econdémica voltou a crescer, contudo, sendo a Venezuela uma

economia aberta economicamente como mostra o grafico 2, foi inevitavel ndo sentir os
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efeitos da crise internacional. Deste modo, nos anos de 2009-2010 a economia voltou a

entrar numa fase de recessdo econdmica.

Ap6s dois anos de prosperidade economica, em 2013 o pais voltou a mergulhar num ciclo
de recessdo, motivado pela crise do petroleo que em tempos valeu um terco do PIB, pela
dependéncia das importagdes e controle cambial, pela hiperinflacdo e pela crise politica.
E de salientar, que a conjugagdo desses fatores tem conduzido o pais para uma depressio

profunda que dura até aos dias de hoje.

A economia argentina também tem experimentado varias oscilagdes no PIB ao longo das
ultimas décadas, no entanto, ndo tdo severas quando comparadas com as da Venezuela.
As principais oscilagdes verificadas na Argentina referem-se aos anos de 1989-1990 e
2001, periodo em que o pais entrou numa crise impulsionada pelos problemas de politica
interna. Também na Argentina foi sentida os efeitos da crise internacional resultado do

facto de ter uma economia voltada para a exportacdo (grafico 2).

Grdfico 2 - Evolugdo da Abertura Comercial

Evolugcao da abertura comercial,
Argentina e Venezuela, 1985-2015
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Fonte: The World Bank

No que se refere a desigualdade de rendimento (graficos 3 e 4), denota-se uma ligeira
melhoria em ambas as medidas de desigualdade. Nao obstante, os indicadores continuam

a apresentar valores elevados o que confirma a tendéncia verificada na maioria dos paises
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da américa latina, de uma cada vez mais diminui¢do da classe média, resultante das

alteragdes da distribuicdo de rendimento.

Grdfico 3 - Evolugdo da desigualdade de rendimento

Evolucgao do indice de GINI,
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Fonte: World Income Inequality Database

Grdfico 4 - Evolugdo da concentragdo da riqueza dos 10% mais ricos
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Fonte: World Income Inequality Database
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4. Metodologia e Dados

Neste capitulo apresentamos a metodologia utilizada tendo em vista o alcance dos

objetivos propostos, bem como as variaveis consideradas no nosso modelo empirico.

A pesquisa bibliografica realizada evidencia que os autores que investigam a tematica do
impacto da desigualdade no crescimento econémico, aplicam frequentemente nos seus

estudos as metodologias cross-country e dados em painel.

A metodologia adotada neste estudo difere dos demais, ao proceder a analise da relagao
desigualdade/crescimento econdmico, através da utilizacdo das metodologias VAR
(Vector Auto Regressive) e VECM (Vector Error Correction Model). Contrariamente aos
modelos tradicionais de regressao, esta metodologia caracteriza-se por permitir a inclusao
de variaveis exogenas, a0 mesmo tempo que considera todas as variaveis do modelo como

sendo enddgenas (Enders, 1995).

Os modelos de vetores autorregressivos consubstanciam-se nos denominados sistemas de
equagdes simultaneos. A sua utilizacdo tem como finalidade captar as relagdes de
interdependéncia entre as variaveis, através de testes de cointegracdo e causalidade de
Granger, assim como, atestar a rea¢ao das variaveis na ocorréncia de choques aleatorios,

utilizando as fungdes de impulso resposta (Silva,2015).
A sua expressdo matematica pode ser representada pela seguinte equagao.
yt=c+Aly 1+ A2y 2+ ... + Ay + €t, onde (D)

Yt = ¢ o vetor das variaveis enddgenas;
¢ = ¢ o vetor do parametro do modelo;
Al,... Ap = sdo as matrizes de coeficientes k x k;

et = ¢ vetor do erro estocastico.
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Para estimar o modelo VAR/VECM, serdo seguidos um conjunto de procedimentos, os quais poderdo ser observados na figura 1.
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Fonte: elaboragdo prépria
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Neste estudo procurou-se preservar uma certa uniformidade em relacdo aos estudos

anteriores, considerando-se as seguintes variaveis:

= indice de Gini (%) — Medida do nivel da desigualdade de rendimento. Varia entre
0 e 1, onde O representa total igualdade na distribui¢do de rendimento e 1
corresponde a total desigualdade (série Gini) — variavel independente;

= Participac@o nos rendimentos dos 10% mais ricos (%) — Medida da concentragio
da riqueza. Reflete a % do rendimento total captada pelos 10% mais ricos da
distribuicao de rendimentos (série D10) — variavel independente;

= PIB per capita (constant 2010 US$) (log) — Medida do nivel do bem-estar da
populacgdo (série Log_PIB pc) — variavel dependente;

= Secundario (%) — Percentagem de individuos com mais de 25 anos que detém pelo
menos o ensino secundario. E utilizada como proxy do capital humano (série
Secundario) — variavel independente;

= Abertura Comercial (% PIB) — Soma das importagdes e exportagdes em relagdo
ao PIB. Esta variavel ¢ usada como proxy da globalizacio (série AC) — variavel
independente.

Os dados relativos aos indicadores da desigualdade foram retirados da World Income
Inequality Database (WIID). O facto de disponibilizar a informag¢ao em varias dimensdes
(quintis, decis e percentis) e abranger varios paises, faz com que seja uma base de dados
bastante utilizada pelos investigadores que se interessam pelas questdes da desigualdade

de rendimento.

Uma da criticas que tém sido apontadas aos estudos que abordam esta problematica, ¢ o
facto de se utilizar apenas uma medida de desigualdade. Neste estudo pretende-se
colmatar esta lacuna, procedendo a estimag@o de dois modelos distintos. Num primeiro
modelo considerar-se-4 como medida de desigualdade o indice de Gini e no segundo
modelo utilizar-se-4 a medida de concentragdo da riqueza nos 10% mais ricos da
populacdo. Pretende-se assim com a utilizagdo destas duas medidas verificar se o efeito

da desigualdade no crescimento econdémico varia consoante a medida utlizada.

O PIB per capita representa o nivel de bem-estar da populagdo, tendo sido incluida no
modelo com o propdsito de captar o rendimento médio auferido por cada individuo. Esta
série foi retirada da base de dados do Banco Mundial (WDI), tendo sido convertida para

logaritmo.
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Entre os trés mecanismos de transmissdo enunciados na revisdo da literatura, optou-se
por analisar o canal do capital humano, por ser considerado na literatura um canal chave
pela qual a desigualdade afeta o crescimento econdémico. Neste sentido, pretendemos
verificar a direcdo pela qual a desigualdade afeta o capital humano. O facto de as
economias em analise serem abertas economicamente, levou-nos também a considerar
este determinante de crescimento como sendo um mecanismo chave de transmissao entre
a desigualdade e o crescimento econdmico. As séries foram retiradas da base de dados do
Banco Mundial (WDI), no entanto, foi necessario recorrer a técnica de interpolagdo linear
de forma a obter uma série para a variavel secundario que abrangesse o horizonte

temporal em analise.

A amostra ¢ constituida por dois paises da América Latina, sendo eles a Argentina e a
Venezuela e o horizonte temporal usado neste estudo compreende os anos de 1985 a 2015,

o que perfaz um total de 31 observagoes.

Em todas as séries apresentadas (figuras 1 e 2) verifica-se a existéncia de movimentos de
tendéncia, ou seja, os valores tendem a crescer € a diminuir de uma forma aleatoria. A
analise grafica permite-nos assim, verificar possiveis indicios de ndo estacionaridade nas

séries, os quais serdo confirmados através da realizag@o dos testes de estacionaridade.
Figura 1 - Evolugdo das séries em estudo — Venezuela
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Figura 2 - Evolugdo das séries em estudo — Argentina
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5. Estudo Empirico

5.1. Testes de Estacionaridade

A andlise que se pretende conduzir implica a utilizacdo de séries temporais. Neste
contexto, os autores aconselham a realizagdo de testes de estacionaridade como passo
introdutorio a qualquer analise que envolva séries cronoldgicas, uma vez que, a maioria
das séries econdmicas sdo ndo estacionarias. Granger e Newbold (1974) consideram que
a existéncia de tendéncias em séries econdmicas compromete a validade dos resultados

empiricos, sendo por isso necessario a aplicacdo de testes de estacionaridade.

Os testes de estacionaridade t€ém como propdsito testar a ordem de integragdo das
variaveis, ou seja, identificar o niimero de vezes que uma série necessita ser diferenciada

para se tornar estacionaria.

De forma a verificarmos as caracteristicas das séries em estudo, isto é, a ordem de
integracdo das variaveis, aplicar-se-4 sobre cada uma delas os testes de Augmented
Dickey-Fuller (ADF) e Phillips-Perron (PP), as quais contemplaram as seguintes
componentes deterministicas: intercept (constante) e trend and intercept (constante e

tendéncia).

Tanto nos testes de Augmented Dickey-Fuller como nos testes Phillips-Perron podemos

formular as seguintes hipoteses:
H,: A série é ndo estacionaria

H;: A série é estacionaria
Caso ndo se rejeite a hipdtese nula no teste aplicado a constante, torna-se necessario
proceder a um novo teste, desta vez, considerando as componentes constante e tendéncia,
de forma a perceber se as séries sdo ndo estacionarias do tipo TSP (Trend Stationary
Process), ou seja, se o processo de estacionaridade ocorre em torno da tendéncia, ou ndo
estacionarias do tipo DSP (Difference Stationary Process), onde o processo de
estacionaridade ocorre através da aplicacdo das primeiras diferengas. Neste segundo teste
a hipotese nula corresponde a hipotese de a série conter tendéncia estocastica, ou seja, ser
uma série DSP, ja a hipotese alternativa revela que a série contem tendéncia

deterministica, sendo do tipo TSP.
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Apresentamos nas tabelas 1 e 2, os resultados dos testes de estacionaridade aplicados a
cada uma das séries em niveis e em primeiras diferencas. Os resultados do teste de
Augmented Dickey-Fuller (ADF) apresentados na tabela 1, indicam-nos que todas as
séries em nivel sdo ndo estacionarias, tornando-se estacionarias com a aplicacdo das
primeiras diferengas. Em relacdo aos testes de Phillips-Perron (PP) apresentados na
tabela 2 verificamos que os resultados das séries Gini, D10, Secundario e AC corroboram
com os resultados do teste de ADF, ndo se rejeitando para nenhuma das séries a hipotese
de existéncia de raiz unitaria. Relativamente a série Log_PIB pc, os resultados sugerem

que no caso venezuelano seja I(2), quando aplicado as componentes trend and intercept.

Neste estudo privilegiamos os resultados do teste de Augmented Dickey-Fuller (ADF) por
ser o teste mais aplicado na literatura. Desde modo, concluimos que todas as séries sdo

nao estacionarias do tipo DSP e I(1).

Tabela 1 - Resultados dos testes estacionaridade de Augmented Dickey-Fuller (ADF)

ADF - nivel ADF - primeiras diferengas
Variaveis ) trend and ) trend and
intercept . intercept .

intercept intercept
© Gini 0,2903 0,5948 0,0000 0,0002
g D10 0,2891 0,5620 0,0000 0,0002
N Log_PIB pc 0,0948 0,2414 0,0097 0,0451
E Secundario 0,9861 0,8583 0,0008 0,0011
AC 0,0653 0,2208 0,0001 0,0005
Gini 0,3198 0,5543 0,0026 0,007
2 p10o 0,6781 0,6556 0,0026 0,0055
E  Log_PIB pc 0,7889 0,0684 0,0054 0,0266
£ secundario 0,9416 0,4255 0,0002 0,0011
AC 0,6053 0,9327 0,0001 0,0005

Nivel de significancia para rejeicao da hipotese nula: 5%
Valores apresentados: p-value

O impacto da desigualdade no crescimento econdémico | 19

Uma andlise empirica a Venezuela e Argentina



Tabela 2 - Resultados dos testes estacionaridade de Phillips-Perron (PP)

PP - nivel PP - primeiras diferengas

Varidveis , trend and trend and

Intercept intercept Intercept intercept
o Gini 0,2270 0,4976 0,0000 0,0002
s D10 0,2372 0,4786 0,0000 0,0002
¥  Log_PIBpc 0,2053 0,4863 0,0233 0,0927
§ Secundario 0,9838 0,8915 0,0008 0,0001
AC 0,0596 0,2054 0,0001 0,0006
Gini 0,2246 0,5312 0,0029 0,0070
£ D10 0,5890 0,6832 0,0034 0,0002
S Log_PIBpc 0,7465 0,3570 0,0073 0,0351
:{ Secundario 0,9549 0,3924 0,0001 0,0009
AC 0,6117 0,9346 0,0001 0,0005

5.2. Lag Otimo

Uma vez identificado a ordem de integragdo das variaveis, procedeu-se a estimagdo de
um modelo VAR, para as seguintes variaveis em niveis: Log PIB pc, Gini, Secundario

e AC (modelo 1) e Log_PIB pc, D10, Secundério e AC (modelo 2).

No anexo Al apresentamos o numero de lags 6timos, de acordo com os diferentes
critérios de informacdo. Como se pode observar, existe uma unanimidade quanto ao
numero de lags a se utilizar. No caso venezuelano, verificamos que os critérios de

informagdo sugerem a inclusdo de um /ag, ja no caso argentino os critérios apontam para

a utilizagdo de dois lags

Ainda que os resultados se mostrem adequados, é necessario assegurar que os modelos
estdo corretamente especificados, e para tal procedeu-se a realizacdo de testes de

diagnosticos, nomeadamente, testes de autocorrelacdo, normalidade dos residuos e

heterocedasticidade.
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5.2.1. O caso Venezuelano

Os resultados dos testes LM (Lagrange Multiplier), presentes no anexo A2 sugerem a
auséncia de autocorrelacdo para os trés /ags analisados, assumindo todos eles p-values
superiores a 5%. Deste modo, certificamos a validade dos /ags, relativamente a questao

da autocorrelagao.

Procedendo a realizagdo do teste de normalidade, verificou-se que ambos os modelos
estimados apresentavam problemas ao nivel da distribuicdo dos residuos, o qual €
confirmado pela observagdo do anexo A3, onde se verifica a existéncia de outliers. O
problema ¢, no entanto, ultrapassado quando se considera um desfasamento de trés

periodos.

Como podemos observar através do anexo A4, os resultados dos testes da
heterocedasticidade remetem para hipotese da homocedasticidade dos dados,

demonstrando a existéncia de uma variabilidade constante ente os residuos.

Terminado os testes de diagnoésticos, verificamos que os modelos estdo corretamente

especificados quando se inclui um desfasamento de trés periodos.

5.2.2. 0 caso Argentino

Quando replicamos os testes para o caso argentino, deparamo-nos com um cenario
distinto, no que se refere a normalidade e homocedasticidade dos residuos. Neste caso, os
resultados dos testes de Jarque-Bera evidenciam a existéncia de uma normalidade entre
os residuos, no entanto, no que concerne a questdo da heterocedasticidade verificou-se a
existéncia de uma dispersdo no primeiro modelo aplicado a Argentina. De forma a
contornarmos a questdo da heterocedasticidade procedeu-se a inclusdo de um

desfasamento de trés periodos.

Concluido os testes de diagnosticos constatamos que os modelos mais adequados para a

Argentina ¢ um VAR com trés /ags no modelo 1 e um VAR com 2 lags para o modelo 2.
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5.3. Cointegragao | Modelo VECM

O préoximo passo consiste na realizagdo do teste de cointegragdo, visto que, tal como
sugerido por Hamilton (1994) ¢ possivel que exista uma relacdo de longo prazo entre as

varidveis, ja que cada uma delas ¢ I(1).

A literatura dispde de varios testes destinados a verificacdo da cointegragdo,
nomeadamente, o teste de Engle e Granger (1987), teste de Phillips-Ouliaris (1990) e o
teste de Johansen (1990). Este ultimo, apesar de ser o mais complexo em termos de
aplicagdo e analise, demonstra ser o mais apropriado ja que se diferencia dos demais ao
permitir a identificacdo do numero de vetores de cointegracdo existentes entre as

variaveis.

Pelos motivos ja indicados, decidiu-se recorrer a utilizagdo do método de Johansen, do

qual fazem parte os testes Trace-Statistic; Max-Eigenvalues.

5.3.1. O caso Venezuelano

Os resultados dos testes de cointegragdo apresentados no anexo A5, sugerem a existéncia
de dois vetores de cointegracdo. Deste modo, de forma a captarmos a relacdo de longo
entre as variaveis, procedeu-se a estimagdo de um modelo VECM considerando como
caracteristicas deterministicas as componentes constante e tendéncia quadratica (quinto
modelo VECM), conforme sugerido pelos critérios de informacdo de Akaike (AIC) e

Schwarz (SC).

As relagdes de cointegracdo podem ser descritas através das seguintes equagoes:

Log PIB pc = - 0,826268Gini — 0,238029Secundério + 0,416205AC 2)
Log PIB pc = - 0,029903D10 — 10,0002 13Secundario + 0,008438AC 3)

As equagdes de longo prazo evidenciam que a desigualdade esta associada negativamente
com o crescimento econdmico (Log PIB pc). Estes resultados sdo consistentes com as
evidéncias empiricas encontradas por (Cingano,2014) que sugere que a desigualdade tem

um impacto negativo sobre o crescimento econdmico subsequente.

1 Esta varidvel apresenta um t-value = 0,14157, e, portanto, ndo é significativa a 5%
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Em relagdo a abertura comercial (AC), verificamos que se encontra positivamente
correlacionada com o crescimento econdmico. Este resultado ja seria expectavel, uma vez
que, grande parte do desempenho econdomico verificado na Venezuela é explicado pela

abertura da economia ao exterior.

Por outro lado, no que concerne ao canal do capital humano encontramos evidéncias de
que este canal estabelece uma relagdo negativa com o crescimento econémico. Como ja
vimos no capitulo 3 a Venezuela tem uma economia voltada para a exportagdo, deste
modo, uma das formas que o pais tem para ganhar quota de mercado no exterior
(competitividade) € através da diminuicdo de salarios. Assim, por uma questdo de
competitividade, no longo prazo, a Venezuela prefere ter pessoas menos qualificados de

forma a aplicar salarios mais baixos.

Verificdmos ainda que existe uma ligeira diferenca entre as duas medidas de
desigualdade. Os resultados apresentados sugerem que o aumento da desigualdade em
termos médios (Gini) ¢ mais prejudicial para o crescimento econémico do que um

aumento na concentragdo da riqueza (D10).

5.3.2. O caso Argentino

Confirmada a existéncia de cointegracdo (anexo A5) procedeu-se a estimacao do modelo
VECM. A escolha dos modelos foi determinada pelo critério de informagdo de Schwarz
(SC), assim no primeiro modelo aplicou-se o quinto modelo VECM e no segundo modelo

utilizou-se o quarto modelo VECM.

Os resultados alcancados evidenciam a existéncia de um vetor de cointegragdo em cada

um dos modelos, sendo a equagdo de longo prazo representada da seguinte forma:
Log PIB pc =-0,033003Gini - 0,053773Secundario + 0,016518AC 4)
Log PIB pc =-0,043350D10 — 0,068327Secundario + 0,017893AC (5)

Analisando a equacdo de longo prazo, deparamo-nos com um resultado semelhante ao
apresentado no caso venezuelano. Sendo apenas de salientar o facto de ndo existir uma

diferenga consideravel entre as duas medidas de desigualdade utilizadas.
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5.3.3. Velocidade de ajustamento de correcdo

A grande vantagem na utilizacdo do modelo VECM (Modelo de Corregdo de Erros),
reside no facto de incorporar informagdes de curto prazo e de longo prazo, ou seja,
permite-nos verificar a velocidade com que os desequilibrios de curto prazo sdo

corrigidos de forma a que seja alcangado um equilibrio no longo prazo.

Tabela 3 - Velocidades do ajustamento — Venezuela e Argentina

Velocidades do ajustamento
e Venezuela Argentina
Variaveis
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 1 Modelo 2
Gini -0,311519 - 22,44095 -
D10 - -12,98182 - 21,24758
Log PIBpc | -0,018209 | -0,862920 | -1,757941 | -0,636096

Os resultados da tabela 3 indicam que os efeitos da desigualdade no crescimento
econdmico tendem a ser corrigidos muito lentamente. Este resultado pode ser explicado
pelo facto de os paises ndo conseguirem aumentar o crescimento econdémico a0 mesmo
tempo que reduzem a desigualdade de rendimento, uma vez que, estes dois objetivos estdo

interligados entre si.

5.4. Causalidade a Granger

De forma a validarmos a capacidade de previsao das variaveis, aplicou-se neste estudo o
método da causalidade a Granger. A ideia subjacente a este método ¢ a de que os valores
passados de uma dada variavel poderdo ajudar a explicar o presente de uma outra variavel
(Hatanaka, 1996).

Neste estudo pretendemos verificar essencialmente se existe alguma relacdo de
causalidade entre a desigualdade e o crescimento econdémico, representada aqui pela
variavel Log PIB pc. E perceber se de alguma forma, os canais de transmissdo aqui
representados poderdo ajudar a explicar os niveis da desigualdade e do crescimento

econdémico.
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A decisdo do teste ¢ sustentada pelos valores do p-value. Deste modo, a hipdtese nula que
corresponde a hipotese de ndo causalidade entre as variaveis, sera rejeitada caso o p-value

seja inferior ao nivel de significncia assumido, no caso de 5%.

5.4.1 O caso Venezuelano

Tabela 4 - Teste de Causalidade a Granger — Venezuela — Modelo 1

Variadvel dependente Ho Probabilidade
D(Secundario) D(Log_PIB pc) 0,0327

Tabela 5 - Teste de Causalidade a Granger — Venezuela — Modelo 2

Variadvel dependente Ho Probabilidade
D(Secundario) D(Log_PIB pc) 0,0081

Os resultados dos testes de causalidade a Granger presentes no anexo A7 mostram que
no curto prazo ndo existe nenhuma relacdo de causalidade quer entre a desigualdade e o
crescimento econoémico, como entre a desigualdade e os mecanismos de transmissdo
analisados.

No caso venezuelano existe apenas uma relagdo de causalidade unidirecional, verificada
entre as variaveis “Log_PIB per capita” e “Secundario”.

Com este resultado, podemos inferir que o valor atual do capital humano (Secundario)
pode ser explicado mais eficientemente através da utilizagdo dos valores passados do

crescimento economico (Log PIB per capita).
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5.4.2 O caso Argentino

Tabela 6 - Teste de Causalidade a Granger — Argentina — Modelo 1

Variavel dependente Ho Probabilidade
D(Log_PIB pc) D(Gini) 0,0242
D(Log_PIB pc) D(AC) 0,0149

D(Gini) D(Log_PIB pc) 0,0154
D(Secundario) D(Log_PIB pc) 0,0002
D(Secundario) D(Gini) 0,0005
D(Secundario) D(AC) 0,0006

Tabela 7 - Teste de Causalidade a Granger — Argentina — Modelo 2

Variadvel dependente Ho Probabilidade
D(10) D(Log_PIB pc) 0,0271
D(Secundario) D(Log_PIB pc) 0,0155
D(Secundario) D(10) 0,0107

Quando aplicamos o teste da causalidade a Granger ao caso argentino, verificamos que
existe uma relacdo de causalidade bidirecional entre as variaveis Gini e Log PIB pc.
Assim, no curto-prazo qualquer uma das variaveis influencia o comportamento da outra
variavel.

Também no modelo 2 o Log PIB per capita ajuda a explicar os valores atuais da
desigualdade (D10), no entanto, neste modelo a desigualdade ndo ajuda a prever o futuro
do crescimento econdmico.

Relativamente aos canais de transmissdo, verificamos que no primeiro modelo todas as
variaveis (D10, Log PIB pc e AC) causam Granger a variavel Secundario, ja em relacdo
ao modelo 2 constatamos que apenas a desigualdade (D10) e o crescimento econémico
(Log_PIB pc) ajudam a explicar o presente do capital humano.

No que concerne ao canal da abertura comercial encontramos provas de que no primeiro
modelo este mecanismo de transmissdo ajude a explicar o presente do crescimento

econdémico.
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Importa salientar que num modelo de vetores autorregressivos cada variavel é explicada
pelos seus proprios valores passados, bem como, pelos valores passados de todas as outras
variaveis que compdem o modelo. Assim, as diferengas verificadas em ambos os modelos
podem ser explicadas em parte pelo nimero de lags incluidos em cada um dos modelos,

jé que este fator influencia os resultados dos testes de causalidade.

5.5. Fun¢do Impulso-Resposta

De modo a aferirmos a forma como o Log PIB pc e as demais variaveis endogenas
reagem perante um impulso na variavel desigualdade, utilizaremos neste estudo o método
da Fungao Impulso-Resposta. Este método indica-nos como ¢ que as varidveis endogenas
se comportam aquando de um choque aleatério numa dada variavel, enquanto tudo resto

se permanece constante - ceteris paribus.

5.5.1. O caso Venezuelano

Figura 3 - Resposta do PIB per capita, Secunddrio e AC face a um impulso em Gini

Response of LOG_FB_FC to GIN Response of SECUNDARID 1o GIM Resporsa of AT 1o GIN

Figura 4 - Resposta do PIB per capita, Secunddrio e AC face a um impulso em D10

Fi neeof LOG_PEB PCio D9
BEPONER O _PB_PCio Responsa of SECUNDARID o DD Responss of AC ta D10

%, = L
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Analisando as figuras acima verifica-se que o crescimento econdémico (Log PIB pc) e o
capital humano (Secundario) respondem de forma negativa ao choque da desigualdade.
Quer isso dizer que, um aumento no nivel da desigualdade faz com que o PIB per capita

e o capital humano diminuam ao longo dos 10 anos seguintes.

Ainda que ndo se tenha encontrado nenhuma relacdo de causalidade entre a desigualdade
e o PIB per capita no teste da causalidade a Granger, os resultados aqui alcancados
sugerem a existéncia de uma relacdo negativa entre a desigualdade e o PIB per capita no

curto prazo, ou seja, entre o primeiro € quinto ano subsequente ao impulso.

Contrariamente as reagdes verificadas nas variaveis do Log PIB pc e capital humano,
observa-se através das figuras 3 e 4 que a abertura comercial (AC) reage de forma positiva

a um choque da desigualdade.

5.5.2. O caso Argentino

Figura 5 - Resposta do PIB per capita, Secunddrio e AC face a um impulso em Gini

Responss of LOG_FIB_FC 1o GINI Resposs of SECUKDARIO o GIH Respome of AC toGIN

LEL H
o i e \‘/\ T i

Figura 6 - Resposta do PIB per capita, Secunddrio e AC face a um impulso em D10

Responseof LOG FIE_ PC 10 D0 Response of SECUNDARID © 090 Responss of AC 10 D0

= o5 - x\_‘/’""-———-
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Tal como verificado no caso venezuelano, as evidéncias empiricas (figuras 6 e 5) mostram
que o crescimento econdomico (Log PIB pc) reage de forma negativa a um aumento da
desigualdade e que a abertura comercial (AC) reage de forma positiva ao choque

provocado pela desigualdade.

Relativamente ao capital humano (Secundario) constatamos que a resposta nao ¢

significativa.
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6. Conclusao

Nesta investigacdo propds-se estudar a relacdo entre a desigualdade de rendimento e o
crescimento econdémico na economia venezuelana e argentina durante os anos de 1985 e
2015. Com este fim procedeu-se a analise de séries cronolodgicas, através da metodologia
dos vetores autorregressivos - VAR (Vector Auto Regressive) e VECM (Vector Error
Correction Model) com base em indicadores obtidos da base de dados mundial WIID e
WDI: indice de Gini, Participagdo nos rendimentos dos 10% mais ricos, PIB per capita,

Nivel de ensino (Secundario), e Abertura comercial dos paises.

Os resultados obtidos mostram que a desigualdade contribui para uma diminuicdo do
crescimento econdmico de curto e longo prazo, tanto para a realidade da Venezuela como
para a Argentina. Estes resultados sdo consistentes com as evidéncias encontradas por
diversos autores (Cingano, 2014; Alesina e Rodrik, 1994; Persson e Tabellini, 1994;
Perotti, 1996) que, apoiados em metodologias cross-country (abordagem de longo prazo),
concluiram que a desigualdade teria um impacto negativo sobre o crescimento
econdmico. Da mesma forma, estes resultados vém contrariar a corrente literaria que

defende um impacto positivo da desigualdade no crescimento econémico.

No que concerne aos canais de transmissdo analisados, encontramos evidéncias de que
um aumento da desigualdade promove a diminuicdo do capital humano na Venezuela,
indo ao encontro dos resultados alcangados por Castello-Climent e Doménech (2014) que
baseou a sua analise em dados de paises OCDE, assinalando-se assim uma convergéncia

com os efeitos encontrados nos paises da Unido Europeia.

Tal convergéncia ndo foi encontrada quando analisados os dados econdomicos da
Argentina. De facto, no que se refere ao capital humano, verifica-se pela analise dos
indicadores da fun¢do impulso-resposta que o impacto da desigualdade no crescimento

gera um resultado inconclusivo.

Importa referir ainda, quanto ao canal da abertura comercial, e de forma inversa aos
resultados obtidos para a relacdo da desigualdade com o capital humano, os resultados
apontam para um efeito positivo da desigualdade na abertura comercial de um pais,
levando a que se registe um aumento de volume de exportagdes e importagdes face ao

PIB.
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Ainda que tenha sido investido tempo significativo a obter dados mais completos e
abrangentes sobre a economia dos paises, deparamo-nos com dificuldades na obtengéo
de dados quanto a alguns anos interpolados no intervalo de tempo em analise, bem como
quanto aos dados da variavel “Secundario”, em relagdo aos quais foi necessario recorrer
a técnica de interpolagdo linear. Face a metodologia empregue para colmatar as limitagdes
identificadas, ¢ de assinalar que eventuais divergéncias face a realidade do capital humano

ocorram, o que podera impactar na significancia dos modelos estimados.

Assim, importa referir que, em trabalhos futuros, sera da maior relevancia utilizar bases
de dados mais completas e para um maior numero de anos, logo que tais dados sejam
disponibilizados pelas organizagdes estatisticas desses paises ou mundiais.
Adicionalmente, e na medida em que neste estudo sdo analisados apenas dois paises da
América Latina, futuras investigagoes utilizando dados de mais paises e de outras zonas
geograficas carentes desta analise, nomeadamente paises africanos, serdo certamente
contributos Uteis ¢ significativos para a analise dos efeitos da desigualdade no

crescimento econoémico.
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Anexos

Anexo Al: VAR Lag Order Selection Criteria

Output 1: Modelo 1 — Venezuela

VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: GINI LOG_PIB_PC SECUNDARIO AC
Exogenous variables: C

Date: 10/26M8 Time: 15:23

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

Output 2: Modelo 2 - Venezuela

WAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: D10 LOG_PIB_PC SECUNDARIO AC
Exogenous variables: C

Date: 10/26/18 Time: 16:07

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

Lag LogL LR FPE AlC sC HQ Lag LogL LR FPE AIC sC HQ

0 -233.7391 NA 2786552 16.98136 1717168 17.03954 0 -231.6386 NA 2308322 16.83133 17.02164 1688051
i -169.4812 1055665 0.010085% 13.53437* 14.48505° 13.82528° 1 -168.0519  104.4637* 8.135649% 13.43228" 14.38386% 1372319°
2 -161.8670 1033348 1774918 1413336 1584619 14.65699 2 -159.7432 1127611 1525080 13.98166 15.69449 1450529
3 -147.8940 1497111 2539208 1427814 1675224 15.03450 3 -148.3567 1219988  26.24525 1431119 1678529 15.06755

*indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz infarmation criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

Output 3: Modelo 1 — Argentina

VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: GINI LOG_PIB_PC SECUNDARIO AC
Exogenous variables: G

Date: 10/26M18 Time: 16:16

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

*indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike infarmation criterion

SC: Schwarz information criterion

HCQ: Hannan-Cuinn information criterion

Output 4: Modelo 2 - Argentina

VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: D10 LOG_PIB_PC SECUNDARIO AC
Exogenous variables: C

Date: 10/26/18 Time: 16:34

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

Lag Logl LR FPE AIC 3C HQ

Lag LogL LR FPE AlC sC HQ

0 -222.78T1 NA 1274460 1619908 16.38939 16.25726
1 -121.0631  167.1181 0283628 1007583 11.02751 10.38684
2 -8221037 5272867 0.059999* 8.4435098* 10.15643% B.967228*
3 -76.63734 5971105 0156402 9.188381 11.66248 0944736

0 -220.6445 NA 109.3602  16.04603 1623635 1610422
1 -1238478  159.0231 0.346046 1027484 11.22642 10.56575
2 -83.91687 5419197 0.067777* 8.565491* 1027832* 09.089121*
3 -74.67237 9904815 0135921 0048027 1152212 9.804382

*indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Cluinn information criterion

*indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Cuinn information criterion
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Anexo A2: VAR Residual Serial Correlation LM

Output 5: Modelo 1 — Venezuela

VAR Residual Serial Correlation LM Tests
Date: 10/26M18 Time: 1545

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

Mull hypothesis: No serial correlation atlagh

Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prab.

1 20.19051 16 02118 1373836 (16,251} 02316
2 19.62836 16 02374 1322742 (16,251)  0.2580
3 1518877 16 05109 08949196  (16,251) 05319

Output 6: Modelo 2 - Venezuela

VAR Residual Serial Correlation LM Tests
Date: 10/26M18 Time: 16:04

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

Mull hypothesis: Mo serial correlation atlag h

Lag LRE* stat df Prob. RaoF-stat df Prob.

1 2548474 16 00617 1901616  (16,25.1) 0.0724
2 22.78498 16 01196 1621606  (16,251) 01351
3 17.728497 16 0.3400 1156582  (16,281) 03622

Output 7: Modelo 1 — Argentina

VAR Residual Serial Correlation LM Tests
Date: 10/26/18 Time: 1627

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

Mull hypothesis: Mo serial correlation atlag h

Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob.

1 16.85501 16 03950 1.083370 (16,251} 0.4173
2 24.99220 16 0.0700 1.848¥58 (16,2571} 00815
3 15.65998 16 04769 00986436 (16,251) 04985

Output 8: Modelo 2 - Argentina
VAR Residual Serial Correlation LM Tests
Date: 10/26/18 Time: 16:41
Sample: 1985 2015
Included obsemvations: 29

Mull hypothesis: Mo serial correlation atlagh

Lag LRE™ stat df Prob. Rao F-stat df Prob.

1 9.161576 16 09066 0538354  (16,404)  0.9094
2 15.59755 16 04814 0983902  (16,404) 04912
3 24.35176 16 00821 1.695836  (16,404)  0.0877
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Anexo A3: VAR Residual Normality Tests | Graficos de residuos

Output 9: Modelo 1 — Venezuela

VAR Residual Mormality Tests

Orthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)

Mull Hypothesis: Residuals are multivariate normal
Date: 10426/18 Time: 15:46

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

Output 10: Modelo 2 - Venezuela

VAR Residual Mormality Tests

Crthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)

Mull Hypothesis: Residuals are multivariate normal
Date: 10/26/18 Time: 16:05

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

Component Skewness Chi-sq df Prob.* Component Skewness Chi-sg dr Prob.*
1 -0.034530 0.005564 1 0 9405 1 0.035029 0.005726 1 0.9397
2 -0.650800 1.976522 1 0.1598 2 -0.713682 2376928 1 0.1231
3 -0.329662 0.507159 1 0.4764 3 -0.266796 0.332174 1 0.5644
4 -0.337199  0.530614 1 0.4663 4 0.094932  0.042057 1 0.8375
Jaint 3019860 4 0.5545 Joint 2.756885 4 0.5993
Component Kurtosis Chi-=q df Prob. Component Kunosis Chi-sq af Prob.
1 3 229066 0061216 1 0.8046 1 2.346110 0.498834 1 0.4800
2 3622518 0.452116 1 0.5013 2 3769147  0.690184 1 0.4061
3 3.972537  1.103465 1 0.2935 3 3.391478  0.178797 1 0.6724
4 3959255 1.073532 1 0.2001 4 4.608646  3.019031 1 0.02823
Joint 2 6A0329 4 0 6109 Joint 4.386847 4 0.3562
Component Jarque-Bera dr Prob. Component Jarque-Bera df Prob.
1 0.066780 5 09572 1 0.504561 2 07770
2 2428630 2 0.2969 2 3.067112 2 0.2158
3 1.610624 2 0.4469 3 0.5109871 2 0.7745
a 1.604146 2 0.4484 2 3.061088 2 0.2164
Jaint 5710189 8 D G797 Aol A A2 8 05212

*Approximate p-values do not account for coefficient

estimation

Output 11: Modelo 1 — Argentina

*Approximate p-values do not account for coefficient

estimation

Output 12: Modelo 2 - Argentina

VAR Residual Mormality Tests

Crthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)

Mull Hypothesis: Residuals are multivariate normal
Date: 10426018 Time: 16:27

Sample: 1885 2015

Included observations: 28

VAR Residual Mormality Tests

Crthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)

Mull Hypothesis: Residuals are multivariate normal
Date: 10/26/18 Time: 16:41

Sample: 1985 2015

Included observations: 29

Component Skewness Chi-=q df Prob.*
1 0.205795 0.197641 1 0.6566
2 -0.214945 0.215606 1 0.6424
3 -1.139222 6.056526 1 0.0139
4 0.017665 0.001456 1 0.9696
Joint 5.471229 4 0.1666
Component Kurtosis Chi-=q df Prob.
1 2.789610 0.0516541 1 0.8202
2 2.984247 0.000290 1 0.92864
3 3.832064 0.807718 1 0.3688
4 3.100953 0.011890 1 0.9132
Joint 0.871539 4 0.9286
Component Jargue-Bera df Prob.
1 0.249282 2 0.ee28
2 0.215895 2 0.8977
3 6.864244 2 0.0323
4 0.013348 2 0.9933
Joint 7.342768 g8 0.5001

*Approximate p-values do not account for coefficient

estimation
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Component Skewness Chi-=q df Prob.*
1 0.443222 0.949489 1 0.3298
2 -0.422954 0.864676 1 0.3524
3 0.246374 0.293384 1 0.5881
4 0.510027 1.257284 1 0.2622
Joint 3.364833 4 0.4987
Component Kurtosis Chi-=q df Prob.
1 2149194 0874677 1 0.3497
2 2954728 0.002477 1 0.9603
3 2912839 0.009180 1 0.9237
4 2823438 0.037669 1 0.8461
Joint 0.924002 4 0.9211
Component Jarque-Bera df Prob.
1 1.824166 2 0.4017
2 0867153 2 0.6482
3 0.302564 2 0.8596
4 1.294952 2 0.5234
Joint 4 288835 a8 0.8302

*Approximate p-values do not account for coefficient

estimation
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Output 13: Modelo 1 — Venezuela

VAR Residuals
GINI Residuals LOG_PIB_PC Residuals
4 08
2
04
3 ol
.00 |
)
-.04
-4
B S S S B o o B B S
1990 1995 2000 2005 2010 2015 1990 1995 2000 2005 2010 2015
SECUNDARIO Residuals AC Residuals
8 8
44 44
0+ 0
-4 -4
=a| -8
e — A
1990 1995 2000 2005 2010 2015 1990 1995 2000 2005 2010 2015
Output 14: Modelo 2 — Venezuela
VAR Residuals
GINI Residuals LOG_PIB_PC Residuals
4 10
24 .05 |
0 .00 |
24 -.05 |
-4 -.10
e TR T
1990 1995 2000 2005 2010 2015 1990 1995 2000 2005 2010 2015
SECUNDARIO Residuals AC Residuals
5 10
10 5
5
0
0
-5
-5
-10 - 10
e —— e ———
1990 1995 2000 2005 2010 2015 1990 1995 2000 2005 2010 2015

O impacto da desigualdade no crescimento econdémico | 38

Uma andlise empirica a Venezuela e Argentina



Anexo A4: VAR Residual Heteroskedasticity Tests

Output 15: Modelo 1 — Venezuela

Output 16: Modelo 2 - Venezuela

VAR Residual Heteroskedasticity Tests (Levels and Squares)
Date: 10/26/18 Time: 15:46
Sample: 1985 2015
Included observations: 28

VAR Residual Heteroskedasticity Tests (Lavels and Squaras)

Date: 10/26M18 Time: 16:06

Sample: 1885 2015
Included observations: 28

Jointtest: Jointtest:

Chi-sq df Prob. Chi-sq df Prob.

256.6679 240 0.2194 249.7094 240 03200
Individual components: Individual components:
Dependent R-squared F(243)  Prob.  Chi-sq(24)  Prob. Dependent R-squared  F(243) ~ Prob.  Chi-sgl24)  Prob.
restres1 0939237 10932174 03258 2620864 03382 rest'res!  0.894339 1058025 03656 2504148 04035
resT'res?  0.875181 0876451 06474 9450507  0.4330 res2res?  0.822765 0580278 08111 2303742 05176
res3esd  0.943210 2076091 03019 2640988 03327 resdres3 0981535 6644443 00717 2748297 02824
roodtosd 0981311 563420 00720 OTATET1 02897 resd’resd 0991087 1389982 (00255 2775044 02707
i e e e e resZres 0984095 7734847 00582 2755470 02793
resirest  0.945561 2171148 026876 2647571 03295 eadyael. DOMaBlL adidais 0086y SrAloit | 02
i W i e e resdres2 0999244 1652027 00007 2797884 02609
eefres] 0877900 0895749 06366 2458118 04238 resd'res1 0590266 0180076 09951 1652745 08681
S L e T e e resd'res? 0837533 0644852 (07728 2345373 04932
28 s cam Sl i G s bt resd'res3  0.848364 0699343 07414 2375420 04757

Output 17: Modelo 1 — Argentina Output 18: Modelo 2 - Argentina

VAR Residual Heteroskedasticity Tests (Levels and Squares)
Date: 10/26/18 Time: 16:28
Sample: 1985 2015
Included observations: 28

VAR Residual Heteroskedasticity Tests (Levels and Squares)

Date: 10/26/18 Time: 16:41

Sample: 1985 2015
Included observations: 29

Jointtest: Jointtest

Chi-sq df Prab. Chi-sg df Prob.

2504175 240 03089 184.0343 160 0.0937

Individual components: Individual components

Dependent R-squared  F(24.3) Prob.  Chi-sq(24)  Prob. Dependent R-squared F(16,12)  Prob.  Chi-sq(16)  Prob.
resthres? 0983448 7426828 00616 27.53654  0.2801 resifres1 0608352 1736330 01688 2025220  0.2001
res2*res? 0919400 1425864 04395 2574319  0.3663 res?*res? 0765539 2448832 00611 2220064 01368
resd'res3 0978378 5.656232 (0.0889 27.39459  (.2864 res3'res3  0.603801 1142987 04144 1751022 03533
resd’res4 0970889 4168842 01323  27.18488  0.2059 resdfrasd 0963247 1965661 00000 2793417 00322
res2'resl 0930988 1686273 03744 20.06766  0.3497 res2fres1  0.859502 4443613 00062 2481216 00732
resdtres! 0991480 1456127 0.0239 2776168  0.2702 resIfes1 0688278 1655088 01905 19.96005 02220
res3'res? 0055661 2.694181 02255 2675850  0.3158 resares? 0795610 1983340 04173 2104270 04769
resd'res! 0976443 5181240 0.0999 27.24040  0.2888 resd'rasl 0946508 4136058 00084 0454874 00782
resd*res2? 0983536 7.467400 0.0611 2753901  0.2800 resd'res?  0.939205 1158661 0.0001 27.23695  0.0380
resd’res3 0994919 2447844 00113 27.85774  0.2661 resd'res3 0517443 0804221 D0BR4Z 1500585 05242
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Anexo AS: Johansen Cointegration Test

Output 19: Modelo 1 — Venezuela

Output 20: Modelo 2 - Venezuela

Sample: 1985 2015

Included observations: 27

Series: LOG_PIB_PC GINI SECUNDARIO AC
Lags interval: 1to 3

Selected (0.05 level*) Mumber of Cointegrating Relations by Model

Sample: 1985 2015
Included observations: 27

Series: LOG_PIB_PC D10 SECUNDARIO AC

Lags interval: 1to 3

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend Mone Mone Linear Linear Quadratic . - .
TestType MNolntercept  Intercept Intercept Intercept Intercept Data Trend None None Linear Linear Quadratic
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend TestType Nolntercept Intercept Intercept Intercept Intercept
Trace 2 3 4 3 2 NoTrend NoTrend  NoTrend Trend Trend
Max-Eig 2 2 2 3 2 Trace 2 2 2 3 2
Max-Eig 2 2 2 3 2
*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
- . *Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
Information Criteria by Rank and Model
Data Trend Mone Mone Linear Linear Quadratic Information Criteria by Rank and Model
Rank or Mo Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept . " 2
MNo. of CEs Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend Data Trend: None None Linear Linear Quadratic
Rankor  Nolntercept Intercept Intercept Intercept Intercept
Log Likelihood by Rank (rows) and Model (columns) No. of CEs No Trend No Trend No Trend Trend Trend
o -159.1100 -159.1100 -156.6183 -156.6183 -147 8868
1 =134 4765 -131.4224 -129.1200 -126.0435 -117.3380 Log Likelihood by Rank (rows) and Model (columns)
2 -123.4990 -116.0810 -114.0554 -109.9262 -101.2801 0 -155.2293 -155.2293 -152.1268 -152.1268 -140.7306
3 -118.8585  -108.3206 -107.8195 -99.14511  -95.26909 1 1332791 -126.5882 -124.6967 -1245754 -116.3119
4 -118.7706 1057340 1057340 -93.81260  -93.81260 2 -123.5971  -104.6471  -103.1263 -101.5148 -93.42812
e e by Rank ) and Madel (col ) 3 -118.0468 -98.65124 -97.96091 -91.40105 -88.24201
Akaike Information Criteria by Rank (rows) and Model (columns . P i i P
= el St ETAEa SE S0 ES 4 117.9666 -9554533 -9554533 -86.64555 -86.64555
; ::;"gggg; lg'ig;ié lg'ggggg lg'gg?gg -723'431?52;;1 Akaike Information Criteria by Rank (rows) and Model (columns)
2 1413767 1357997 1261626 1219593 1298290 0 1505402 15.05402 1512050  15.12050  14.57263
2 1472375 1405437 1405437 1345760 1346780 1 1402067 1359913 1368124 1374632  13.35644
2 13.89608 1264053  12.67602 1270480  12.25394*
Schwarz Criteria by Rank (rows) and Model (columns) 3 14.07754 12.86305 12.88599 12.62230 12.46237
o 17.84519 17.84519 17.94889 17.948809 17.79039 4 14.66419 13.29965 13.29965 12.93671 12.93671
1 16.79704 116.69287 16.88853 16.78270 16.50406
2 16.96043 16.65508 16.74917 16.68744  16.29113* Schwarz Criteria by Rank (rows) and Model (columns)
3 17.59323 17.17952 17.26280 16.93746 16.82241 0 17.35773 17.35773 17.61619 17.61619 17.26030
4 ASH0S TI80an86,,  M808hh | AFGBIOF THEOSIT 1 1670833  16.33478 1656088  16.67395  16.42805
2 16.96770 15.80813 15.93961 16.06437 15.70950*
3 1753310  16.46260  16.53353  16.41382  16.30189
< 18.50371 17.33115  17.33115  17.16018  17.16018

Output 21: Modelo 1 — Argentina

Output 22: Modelo 2 - Argentina

Sample: 1985 2015

Included observations: 27

Series: LOG_PIB_PC GINI SECUNDARIOQ AC
Lags interval: 110 3

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Sample: 1985 2015

Included observations: 28

Series: LOG_PIB_PC D10 SECUNDARIO AC
Lags interval: 1to 2

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend:

None Mone Linear Linear Quadratic Data Trend: MNane Mane Linear Linear Quadratic
TestType Molintercept  Intercept Intercept Intercept Intercept TestType Nolntercept  Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend Mo Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 4 4 1 2 1 Trace 7] 1 o 1 b |
Max-Eig 1 1 1] 1 1 Max-Eig 1 o o 1 1
*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999) *Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
Information Criteria by Rank and Model Information Criteria by Rank and Model
Data Trend: MNone Mone Linear Linear Quadratic Data Trend: Nane Mang Linear Linear Quadratic
Rankor  Molntercept  Intercspt Intercept Intercept Intercept Rankor  MNolntercept  Intercept Intercept Intercept Intercept
No. of CEs Mo Trend No Trend Mo Trend Trend Trend No.of CEs Mo Trend Mo Trend No Trend Trend Trend
Log Likelihood by Rank (rows) and Model (columns) Log Likelihood by Rank (rows) and Model (columns)
0 -88.45441 8845441 7601801 -7601901  -68.12686 0 -105.6192  -105.6192  -9426238  -04.26238  -BO.673TT
1 -7423768 7341584  -66.08267 4217617  -3431657 1 -93.16380  -9214703  -81.21960 -75.83159 71.77108
2 -66.15775  -64.74350 -57.76396 -32.40074 -2551325 2 8526124 -80.36220 -76.83818 -64.96923 -61.46907
3 -61.00887 5681331 5250867  -24.45401  -20.07172 3 -8154168 -76.63868 -7475358  -60.59013  -58.52651
4 -57.46981 5196393 51096393 1978716 1978716 4 -81.24003 7467237 -T467237 5851976 -58.51976
Akaike Information Criteria by Rank (rows) and Model (columns) Akaike Information Criteria by Rank (rows) and Model (columns)
0 1010773 10.10773 0.482890 9.482890 9.194582 0 9 820042 9820042 9 304456 9.304456 9262412
1 9647234 0660433 0330457 7642680  7.282709 1 9511686  9.510502  8.944257  8.530828  B.555077
2 9641315 9684703 9315849 7.585240 7.223204* 2 9 518660 9311585 9202727 8497802 8.200648*%
3 9.852509 9.763949 9.519161 7.663260 7.412720 3 9824405 0 GBB4TT 9 825256 8827866 8751894
4 10.18295 10.07140 10.07140 7.984234 7.984234 4 10.27429 410.19088 1019082 0.222240 9.322840
Schwarz Criteria by Rank (rows) and Model (columns) Schwarz Criteria by Rank (rows) and Model (columns)
] 1241144 1241144 11.97858  11.97858  11.88224 0 11.35246 11.35246 11.01720 11.01729 11.16556
1 12.33490 12.39609 12.21909 10.57031 10.35432% 1 11.41484 11.46123 11.03772 1077187 10.83886
2 1271203 1285230 1257944 1094482  10.67877 2 11.80244 1169052 1167682  11.06705  <11.05506
3 13.30807 13.36350 1316670 11.45478 11.25224 3 1248881 12 40562 12 47998 11.82533 41.79693
4 Mo "R WA AR T 4 13.41933  13.42624  13.42624 1274851 1274851
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Anexo A6: O Modelo

Output 23: Modelo 1 — Venezuela

Cointegrating Eq: CointEg1
LOG PIB_PC{-1) 1.000000
GiNI-1) 0.B26288
(0.15844)
[ 5.21518]
SECUNDARIO{-1} 0.238020
(0.05378)
[4.42788]
ACE-1 -0.415208
(0.07848)
[-5.30347]
ETREND(ES) -0.332011
c -25.25182
Ermor Comection: D{LOG_PIB_ D{GIMI) D{SECUNDA D{AC)
CointEg1 -0.018209 0311518 -0.031377 D.B51438

(0.0D558)  (0.25385)  (D40141)  {0.62181)
[-326278]  [1.22688]  [0.07817] [ 1.38908]

D(LOG_PIB_PC(-1}) 0364430 -1.826532 50.74481  -11.15160
(0.28242) (12.8512) (20.3133) (31.4715)
[-1.200381  [0.12649]  [240810]  [-0.35434]

D{LOG_PIB_PC{-2}) -0.4110M0 -12.01164 30.53026 -20.84837
(0.23450) (10.6708) (16.8685) (26.1313)
[-1.75277] [-1.125688] [ 1.81065] [-0.70783]

DILOG PIB_PC(-3)}  -0.588081  -1.018143 2117180  -7.583317
(0.283072)  (127737)  (20.1808)  {31.2817)
[2.02368] [0.07055] [1.04850]  [0.24242]

DHGINI-T1 0008185  0.0B4442 0202512  -D.212088
(0.0DG5E)  (D.20828)  (D.47305)  (0.73280)

[-1.24203]  [0.28215] [042810]  [-0.28940]

D{GINI-2)) D.001843 0240587 0582434  -D.434045
(0.0DE41)  (D.28185)  (D.48131)  (0.71471)

[0.25611]  [0.824381  [1.28257]  [-0.60856]

D{GINIE-3)) 0.005512 0224507 0248080  -D.432587
(0.ODS81)  (0.28457)  (0.41818)  (0.847091)

[0.84796]  [0.84857]  [0.58532]  [-0.66784]

D(SECUNDARION-13) 0.006387 0047127 0407143 -0.013827

{0.00383) (0.16521) 0.28114)  (0.40458)
[1.76103] [D.28528] [1.00376] [0.03447]

DISECUNDARIO-2)) 0.DOGE03 0.082885  -D.ATSD03  -D.101885
(D.00341) (0.15527)  (0.24543)  (0.33024)
[1.93500] [053381] [1.52707]  [-0.26795]

DISECUNDARID(-3)) 0.001588 041608 -D.338241  -0.535414
(0.00313) (0.14254) (0.22531)  (0.34807)
FO508301  [0.28188]  -1.50123] [-1.53381]

D{AC{-1)) -0.002541 D.016628 D.114325 0.055137
(000280} (D.13187) (0.20844) (0.32283)
[-0.87686 10128631 I 054849 [ 017074
D{AC(-2)) 0.002025 0.073318 -0.258587 D.036788

(0.00242) (0.11013) (0.17408)  (0.26070)
[0.83680]  [-0.8B57%]  [1.49119]  [D.13843]
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D{AC(-31) -0.001484 -0.044054 -0.376132 0218483

{0.00288) (0.12185) (0.19278) (0.288684)

[-0.54638] [-0.388863] [-1.85131] [ O.72488]

C 0.031432 0.206557 -3, 828121 -1.472586

(003 154) (1.43518) (2.20849) {3.51458)

[ DLe2a5a] [ 0.14323] [-1.73204] [-0.41885]

ETREND{ES) -0.0025 14 O.01e12 0380158 0.138232

(000200} (0.08112) (0.14403) {0.22315)

[-1.26554] [-0.13072] [ 2.63839] [ 0.82354]

R-squarsd 0711382 D.3568163 0.@18188 0408075

Adj. R-sguared 0.374585 -0.384880 0.168407 -0.280338

Sum sq. resids 0.037043 T6.70221 181.8372 4505044

5.E. equation 0.055560 2.528211 3.008219 B6.181354

F-statistic 2112382 0474161 1.378082 0593368

Log likelihood 50.67412 -52_ 40680 -G4. 76820 -76.58804

Akaike AIC -2.642528 48930582 5.808756 6.7843686

Schwarz 5C -1.822618 5712081 5628865 7.504275

Mean dependent -0.002877 0.004478 1.233228 0081883

5.0, dependent 0.070258 2140569 4382217 5471718
Dreterminant resid covanance (dof adi.) 1.753045
Determinant resid covariance 0.080962
Log likelihood -117.3380
Akaike information criterion 1343244
Schwarz criterion 1850408

Number of coefficients G4
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Output 24: Modelo 2 — Venezuela

Cointegrating Eq: CointEqg1
LOG PIB_PCI{-1) 1.000000
D10(-1} 0.022803
(0.00448)
[ 8.85308]
SECUNDARIO{-1) 0.000213
(0.0D151)
[ 0.14167]
ACE-1) -0.008438
(0.0D182)
[-4.83034]
@TREMD(ES) -0.002278
c -0 885110
Emor Comection: D{LC5 PIB D{D10) D{EECUNDA D{AC)
CointEq1 -0.852820 -12.88182 -5.530634 3.300758
(0.30818) (13.0412) (18.8852) (33.2241)
[-2.788583] [-0.28545] [-0.28124] [ D.02835]
D{LOG_PIB_PCi-1}} 0.488517 3.633940 51.268474 -27.84706
(0. 27355) (11.5753) [17.4547) (2B.4885)
[1.70541] [0.31384] [2.837011 [-0.84430]
D{LOG_FIB_PCi-2}} 0.075341 1487250 3745009 -38.33762
(0.28088) (12.3008) (18.5484) (31.3372)
[ 0.25218] [ 0120811 [2.02121 [-1.22338]
D{LOG_PIB_PCi-3}) -0.237281 -9.143003 17_BED45 -20.00188
(0.282688) (11.1154) (18.7812) (2B.3178)
[-0.90334] [-0.82284] [ 1.056385] [-0.70&:33]
DD 10{-1% 0.008108 0.150068 0343448 0.598068
(0.01008) (0.42850) (084312} (1.08655)
[ 0.BD426] [ 0.35188] [ 0.53403] [ bLE5T25]
D{D10{-2}) 0018581 D.285558 0.801110 -0.418431
(000257 (0.42198) (0.63828) {1.07458)
[ 1.86374] [ 0.67675] [ 1.25805] [-0.38738]
DD 10(-3}) 0.003824 0517024 0587450 -0.207370
(C.00781) (0.32188) {D.48534) (0.8 1588)
10502701 [ 1.60638] [ 1.23089] [-0.252601
D{SECUNDARID-1)) 0.003250 0. 108888 -0.517206 0.3282680
(0.00415) (0.175E7) (020480} (0.44754)
[0.78281] [-0.80008] [-1.85280] [ 0.73347)]
DISECUNDARID-21) D.005222 0103247 -0.281840 0.1 1880
(0.00411) (0.17378) (D.26.206) (044274
[1.27150] [ 0.50410] [-1.07587] [ O.38581]
D{SECUNDARID-3}) 0.001841 0158376 -0ATITE3 -0.432841
(0.00388) (0.18448) (0.24803) (041804
[ 0.47385] [ 0.85071] [-0.89283] [-1.03283]
DiACE-17) -0.005102 -0.0854682 0028718 -0.121774
(0.00403) {0.17052) (0.25713) (0.43443)
[-1.28808] [-0.50118] [0.11168] [-D.28031]
DiACE-21 -0.002521 0178284 0308580 -0.0868187
[0.00323) (0.13885) (D.2083a8) (0.34884)
[-0.77853] [-1.31014] [-1.50018] [-0.1BE44]
D{AaC(-33} -0.005515 -0.042788 -0.3585604 0.280782
(0.00333) (0. 14077) {0.21228) (0.35884)
[-1.85768] [-0.20403] [-1.81852] [ 0.78204]
c 0.045758 0.3g2718 -3.222219 0.128080

O impacto da desigualdade no crescimento econdémico | 43

Uma andlise empirica a Venezuela e Argentina




(0.03905) (1.65245) (2.48178) (4.20883)
[1.18738] [ O.237aa] [-1.28314] [ 0.04858]
ETREND(25) -0.003287 0015140 0328817 0.007a66
(0.00254) (0.10730) {0.18180} {0.27336)
[-1.28847 [-0.141100 [ 2.03288] [ 002877
R-squarsd 0.8460882 0.385310 0545128 0.350283
Adj. R-sguared 0.285244 -0.331828 0231108 -0.407720
Sum =g. resids 0.043520 TT.82448 1771888 5067802
5.E. equation o.o8o0z22 2548275 3.842818 G.482048
F-statistic 1.670420 0.537289 1.558189 0.482113
Log likelihood 48.40874 -52.82003 -33. 70004 -77.868938
Akaike AIC -2.481388 5.008821 5830368 B.B72214
Schwarz 5C -1.7681478 5. 728801 B.550275 7.598123
Mean dependent -0.002877 0.027980 1.233228 0021883
5.0. dependent 0.070258 2208118 4382217 5471718
Determinant resid covarance (dof adi.) 1.881810
Dieterminant resid covarance 0.0843841
Log likelihood -116.3119
Akaike information criterion 13.35644
Schwarz criterion 18.42805
Mumber of cosefficients 54
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Output 25: Modelo 1 — Argentina

Cointegrating Eq: CaintEq1
LOG PIB_PC{-1) 1.000000
GINN-1) 0.033003
(0.00178)
I 16.8048]
SECUNDARIO-1) 0063773
(000288}
[ 18.1609]
ACE-1) -0.016518
(C.0D108)
[-15.1480]
ETREND(S5) -0.073902
L -11.57017
Ermor Comection: D{LOG_PIB_ D{GIMI} D{SECUNDA D{AC)
CointEg1 -1.757841 22.44005 4278107 -100.3401
(0.B5758) (21.4785) (7.78286) (80.8312)
[-2.04887] [ 1.04481] [-5.49883] [-1.23882]
D{LOG_PIB_PCi-1}) 1.330168 -21.85403 2748851 88.803a2
(0.7852T) (19.6654) (7.12854) (74.1084)
[ 1.68384] [-1.11134] [ 3.85682] [1.18833]
D{LOG_PIB_PCi-2)) 0.883302 -16.48740 2518329 -2.750482
(0.63181) {15.8223) (5.73388) (5R.G244)
I1.41388] [-1.04288] [ 4.38203] [-D.0481 3]
D{LOG_FIB_PCi-3}) -0.148237 1185980 B.192181 50.13008
(0.38150) (9. 55388) (3.48223) (36.0025)
[-0.3B858] [ 1.22042] [ 2.38818] [ 1.38243]
DHGIMI{-11) 0058013 -1.081335 1.250324 1.266041
(0.03371) (0.84424) {D.30504) {3.18138)
[ 1.720848] [-1.28289] [ 4.08678] [ 0.387858]
D GIMI-2}) 0008814 0205221 0587506 1.313218
(0.02007) (0.50258) (0.18213) (1.88383)
[0.42822] [-0.408331 [3.2871100 [ D.G2338]
D GIMI-3)) -0.011280 0.30T525 0.228227 0.750224
(0.01004) (0.25138) (0.08110% (0.84733)
[-1.18343] I 1.22357] [ 2.48325] [0.78183]
D{SECUMNDARID{-1)) 0.07T2881 -1.585038 1405682 -0.774187
(0.03584) (0.88263) (0.32348) {3.38375)
[2.24417] [-1.77570] [ 4.24553] [-0.23018]
DISECUMNDARIO-23) 0007818 -0.007488 0298514 2419225
(0.02358) (0.58047) (0.21388) {2.22510)
[0.32188] [-0.01288] [ 1.38508] [ 1.08724]
D{SECUNDARIO-3)) 0.005138 0161402 -0.04 5530 -0.363837
(0.0D833) (0.208G8) (0.07563) (0.78640)
[ 0.61887] [-0.77342] [-0.80204] [-0.48241]
C{AC(-1)) -0.037188 0.810480 -0.545842 -1.7334605
(0.01708) (0.427889) (0.15488) {1.81168)
[-2.17741] 1427401 -3.52244] [-1.07585]
DiAC(-27) -0.027200 0.458385 -0.516700 0.05G088
(0.O01428) (0.3575T) {0.12858) 11.34744)
[-1.84703] [1.2B184] [-3.88754] [ 0.04183]
D{AC-31) 0.003137 -0.080182 -0, 104383 -0.851184
(0.00752) (0.18821) {0.08820) (0.70224)
[D.41734] [-0.31880] [-1.53043] [-1.34115]
c -0.003877 1.208518 -0.870351 0.834254
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(0.0&8382) (1.58321) (0.5773&) (6.00378)
[-0.05083] [0.75817] [-1.50748] [ 0.13888]
ETREND(25) -0.005215 0.034760 -0.011388 -0.175458
(0.00214) (0.05353) (0.01840} (0.20174)
[-2.430838] [ 0.648301 [-0.58757 [-0.88873]
R-squarsd 0.686055 0.724265 0.263385 0435284
Adj. R-sguared 0.319787 0.402574 0920682 -0.115188
Sum =g. resids 0032175 20.17838 2.640058 2855450
5.E. equation 0051781 1268738 04550825 4 BBGSED
F-statistic 1.873083 2.251433 22 55873 0.BOE163
Log likelihood 52 57815 -34.37380 -8.973886 -70.18913
Akaike AIC -2.783418 3.8577G3 1627885 B.311047
Schwarz 5C -2.083508 4 377872 2347605 7.030858
Mean dependent 0016207 -0.116096 1.254655 0.248732
5.0. dependent 0.082783 18776868 1688635 4 627328
Determinant resid covarance (dof adi.) 0.003828
Dieterminant resid covarance 0.000145
Log likelihood -34 31857
Akaike information criterion T.282708
Schwarz criterion 10.35432
Mumber of cosefficients g4
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Output 26: Modelo 2 — Argentina

Cointegrating Eq: CointEg1
LOG FIB_PC{-1) 1000000
D10{-1}) 0043350
(0.00533)
[ B8.13821]
SECUNDARIO{-1} 0083327
(0.00773)
[ 8.83788]
ACE1) -0.017883
(0.0D250)
[-7.15240]
@TREND{S5) -0.088024
(000780}
[-11.65848]
c -12.01483
Emor Comection: D(LOG PIB D{D1m DI{SECUNDA D{AC)
CointEg1 -0.636088 21.24758 -18.20833 -88.17282
(045512} (254218 (4.41075) (31.2815)
[-1.387&3] [ 2-22670] [-£.51314] [2.11674]
D{LOG FIB PCi-13) 0. 7528448 -26. 13841 B.072262 B7 64727
[0.48538) (9. 75678 (4.50004) (31.96448)
[ 1.685452 [-2.87800] [2.01181] [ 2.11832]
D{LOG PIB PCi-2}) 0.03GE24 -10.34830 1028148 B8.5228084
(0.38228) (8.22411) [3.B0148) (26.8433)
[ 0.09337] [-1.25841] [2.70723] [ 0.31833]
D{D10{-1)) 0008833 -0.534402 0382887 1.83T7008
(D.01822) (0.38208) (0.17881) {1.25175)
[ 424721 [-1.668038] [2.18785] [ 1.48755]
D{D10{-2}) 0.007503 0517534 0322368 D.ag2442
(0.01154) (0.24181) (D.11182) (0.78252)
[ 0.65028] [-2.13840] [2.83288] [1.21441]
D{SECUNDARID-15) 0.018450 08368213 0630311 -0.811024
(002388} (0.50278) {D.23240) {1.84718)
[ 0.76238] [-1.868207] [2.71213] [-0.48237]
DISECUNDARID-Z1) 0.002188 0074040 -0.0T5684 D.oo1812
(0.00245) (Q17711) {0.08187) (0.58023)
[ 0.25638] [O.41804] [-0.82448] [ 0.OD278]
D{AC(-17) -0.012250 0500068 -0.138540 -1.488347
(0.01040) (0.21812) (D.10082) (0.7 1460)
[-1.17748] [ 2.33788] -1.37418] [-2.08817]
D{aC{-2) -0.0043682 0207705 0171027 0.1968745
(D.DO7 B4} (0-168022) (D.07408) (052452}
[-0.57077] [ 1.2B634] [-2.30825] [ 0.380:E63]
C -0.014383 1.071529 0417288 0.ea1033
(0.03540) (0.74228) (0.34312) (2.431848)
[-0.40824] [ 1.44354] [ 1:216828] [ 0.38518]
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R-sguared 0280541 D.483568 0202871 0.354088
Adj. R-sguared -0.084188 0.195354 0.854306 0.047483
Sum =q. resids 0.074230 32.83768 T.037544 353.5223
5.E. equation 0.064520 1.3637Z7 0625280 4431718
F-statistic 0.818050 1.7283448 18.58113 1.148548
Log likefihood 43.18743 42 00408 -20. 38704 -75.23087
Akaitke AIC -2.371245 3.714578 2471217 6.087905
Schwarz 5C -1.885458 4180363 2.647005 G.553882
Mean dependent 0014173 0160761 1.245560 0251331
5.D0. dependent 0.062543 1.508022 1638150 4 540835
Diaterminant resid covariance (dof adj.} 0.015485
Determinant resid covariance D.002645
Log likelihood -75.83158
Akaike information criterion &8.630828
Schwarz criterion 1077187

Number of coefficients

45
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Anexo A7: Causalidade a Granger

Output 27: Modelo 1 — Venezuela

Output 28: Modelo 2 - Venezuela

WEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests
Date: 10/28/18 Time: 15:42

Sample: 1885 2015

Included observations: 27

VEC Granger Causality/Block Exogensity Wald Tests
Date: 10v28/18 Time: 18.51

Sample: 1935 2015

Included observations: 27

Dependent variable: BILOG PIB PC}

Dependent variable: DILOG PIB PC)

Excluded Chi-sq df Prob.
D10y 2.854781 3 0.4148
D{SECUNDARIO) 1738530 3 0.6284
D{AC) 3272200 3 0.3515
All 5.958717 ] 07442

Dependent variable: (D10}

Exciuded Chi-saq df Prob.
DILOG PIB FC) 0.883173 3 0.8053
D{SECUNDARIO) 1.805027 3 05024

D{AC) 1.738301 3 06280
All 4728882 '] 0.8573

Dependent variable: D{SECUNDARID)

Exciuded Chi-sq df Prob.
DILOG_PIB_FC} 11.81152 3 0.0081
D10y 2141026 3 0.5437
D{AC) 6.588331 3 0.0282
All 14 05520 g 0.1203

Dependent variabbe: D{AC)

Exchuded Chi-sq df Prob.
D{GINI) 2304285 3 04047
D{SECUNDARIO) 5233014 3
D{AC) 1.802524 3 0.5850
Al Q126144 ] 0.4257
Dependent variabla: T{GINI
Excluded Chi-=q df Prob.
D{LOG PIB PC) 1.2687913 3, 0.7368
DISECUNDARIO) 0.304108 3 0.2502
D{AC) 0.571985 3 D.e028
Al 3428440 ] 0.8440
Dependent variable: DISECUNDARIO)
Excluded Chi-sg df Prob.
D{LOG_PIB_PC) 8.756960 3 0.0327
D(GINI) 1.770662 3 0.6213
D{AC) 5.045388 3 0.1084
Al 11.01423 g 0.2747
Dependent variable: D{AC)
Excluded Chi-=a df Prob.
D{LOG_PIB_FC) 0.700552 3 08731
D{GINI} 0.738858 3 0.8638
D{SECUNDARIO) 2877072 3 04441
All 4.881281 ] 0.8351

Excluded Chi-sq df Prob.
D{LOG_PIB_FC) 2.816680 3 0.4548
DiD10} 0.871768 3 0.8322
D{SECUNDARIO} 2.385231 3 0.5001
All B6.241767 @ 0.7155

Output 29: Modelo 1 — Argentina

Output 30: Modelo 2 - Argentina

VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests
Date: 10¥20/18 Time: 19:50

: 1885 2015

Included observations: 27

Dependent variable: D{LOG PIB PC)

VEC G

nger Causality/Block Exogeneity Wald Tasts
Date: 10v28/18 Time: 20:07

Sample: 1085 2015

Inciuded observations: 28

Dependent variable: B{LOG PIB PC}

Exciuded Chi-zq df Prob.
D{D10) 0.458482 2 07047
D{SECUNDARIO) 0.620845 2 0.7298
DI{AC) 1401920 2 04281
All 2.385610 ] 0.es10

Dependent variable: T{D10)

Excluded df Prob.
DiGINI) 3 0.0242
D{SECUNDARIO} 3 0.0a3g
D{AC) 3 0.0148
All o 0.0352
Dependent variable: D{GINI}
Excluded Chi-sq df Prob.
D(LOG PIB PC) 10.40615 3 D.0154
D{SECUNDARIO) 4 000844 3 0.1718
D{AC) 4. 704055 3 0.1848
Al 2414658 g D0.0041
Dependent variable: DISECUNDARIC)
Excluded Chi-zg df Prob.
D(LOG_PIB_PC) 18.93982 3 0.0002
DiGINI) 17.54705 3 D.0005
D{AC) 17.32352 3 D.0008
Al 20 00867 g D0.0008
Dependent variable: D{AC)
Excluded Chi-sg df Prob.
D{LOG_PIB_FC) 3717800 3 0.2038
DIGINI 0.858280 3 0.8111
D{SECUNDARIO} 2468328 3 0.4810
Al 5207778 o 0.8078

Excluded Chi-sq of Prob.
D{LOG PIB PC) 7.212640 2 0.0271
D{SECUNDARIO) 3.762005 2 0.1501

D{AC) 5.468541 = D.0848
All 11.57747 8 0.o721
Dependent variable: DISECUNDARIO)

Excluded Chi-=g df Prob.

D{LOG_PIB_PC) £.333054 2 0.0155

DiD10} .06861D 2 0.0107

Di{AC)H 5.337054 2 0.0884

All 13.46007 8 0.02383
Dependent variable: D{AC)

Excluded Chi-za df Prob,

D{LOG_PIB_PC) 4.826208 2 0.0B@s
D0y 2478528 2 0.2898
D{SECUNDARIO) D0.244258 2 0.e850
All 7.501457 ] 0.2696
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Response of LOG_PIB PC 0 LOG_PB_PC

Anexo A8: Funcio Impulso Resposta

Output 31: Modelo 1 - Venezuela

Response to Cholesky One S 0. (df adjusted) Innovations

Responss of LOG_PIB_FC 10 GINI

Response of LOG PIB_FC 1o SECUNDARIC

Response of LOG_PIB_FC 1o AG
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Output 33: Modelo 1 - Argentina

Response to Cholesky One 5.0. (df adjusted) Innovations
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