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Resumo:

Neste artigo, sugere-se que o impacto de uma democratizagdo sobre o crescimento econdmico depende
negativamente da desigualdade de renda do pais em questdo. Isto significa que uma democratizagao pode
estimular o crescimento em paises mais equanimes, mas este efeito ¢ menor em sociedades mais
desiguais. A fim de avaliar este argumento empiricamente, usa-se um painel de 76 paises com dados
qiiinqiienais entre 1977 e 2006. Com estes dados, estimam-se modelos estdticos e dinamicos que sempre
controlam a existéncia de efeitos fixos para paises e tempo. Nesses modelos o crescimento do PIB per
capita € explicado por uma varidvel que mede a qualidade das instituigdes democréticas do pais e por sua
interacdo com o indice de Gini, de modo que o efeito marginal da democracia dependa do Gini. Em todos
os modelos estimados os coeficientes sempre apresentaram os sinais esperados. O resultado mais robusto
€ que para paises com elevada desigualdade de renda (do quartil superior da nossa amostra, com indice de
Gini acima de 45 pontos) a democratiza¢do tem um impacto negativo sobre o crescimento econdmico.
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Abstract:

This paper suggests that the impact of democratization in economic growth depends negatively on the
country’s income inequality. This means that democratization might encourage growth in more equal
countries, but this effect diminishes in more unequal societies. In order to empirically assess this
argument, I use a panel with 76 countries and five-year averages between 1977 and 2006 and estimate
static and dynamic models that control for country and time fixed effects. In these models, per capita
GDP growth is explained by a variable that measures quality of democratic institutions and its
interaction with the Gini index, so that democracy’s marginal effect depends on the latter. Coefficients
have the expected signs in all estimated models. The most robust result is that for highly unequal
countries (those that belong to the highest quartile in the sample, with Gini index above 45 percentage
points) democratization has a negative impact on economic growth.
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1 Introducao

Entre os economistas académicos € bastante difundida a visdo de que aspectos institucionais sao
fundamentais para um bom desempenho econdémico no longo prazo. A importancia desta abordagem pode
ser evidenciada tanto pela entrega do “Prémio de Ciéncias Economicas em Memoria a Alfred Nobel” a
Douglas C. North em 1993, como pelo espagco conquistado por essa abordagem na drea de pesquisa de
crescimento e desenvolvimento econdmico.

Diversos estudos empiricos em macroeconomia do crescimento, com destaque para Acemoglu et al
(2001), corroboram a tese de que melhores instituicdes (seguranca dos direitos de propriedade neste
estudo especificamente) afetam positivamente o nivel do PIB per capita atingido por uma economia no
longo prazo, sendo considerada uma causa fundamental do crescimento econdmico. Entretanto, como
destacado por Pande e Udry (2006), esses estudos, apesar de mostrarem que existe um efeito causal de
interesse, ndo avancam na compreensao de quais institui¢des afetam o desempenho da economia e como
o fazem. Essa € uma preocupagcdo que vem moldando a pesquisa de economistas do crescimento,
economistas politicos, historiadores econdmicos e microeconomistas do desenvolvimento.

Sob esta inspiracdo, o presente ensaio € uma andlise empirica sobre os impactos de uma institui¢ao
politica especifica, democracia, sobre o crescimento econdomico das nagdes. Apesar de investigado ha
décadas (a resenha de Przeworski e Limongi (1993) reporta estudos realizados desde 1966), as evidéncias
sobre este assunto sdo bem menos claras do que as sobre institui¢des econdmicas e seus efeitos. Vdarios
trabalhos encontraram resultados distintos, com democratizacdes aumentando ou diminuindo o
crescimento econdmico dos paises. Trabalhos empiricos mais recentes (GIAVAZZI; TABELLINI, 2005;
PERSSON, 2005; RODRIK; WARCZIAG, 2005; DECKER; LIM, 2007; PAPAIOANNOU;
SIOUROUNIS, 2008; PERSSON; TABELLINI, 2008; PERSSON; TABELLINI, 2009), contudo,
renovaram o interesse na drea ao explorar tanto novas bases de dados como métodos econométricos mais
recentes.

Como a maioria dos trabalhos empiricos sobre o tema, este € um estudo econométrico que se baseia na
andlise de um painel de paises para a segunda metade do século XX. Seu objetivo € estimar o impacto de
uma mudanca na qualidade das instituicdes democréticas de um pais sobre seu crescimento subseqiiente.
O que o diferencia dos demais estudos é permitir que o impacto de alteracdes no nivel democrético sobre
o crescimento econdmico dependa da distribui¢do de renda da economia. Espera-se que os efeitos de uma
democratizagcao sejam melhores em uma sociedade mais equanime, de acordo com o canal aqui exposto.
Obviamente, outros canais podem existir, porém enfatizamos um em particular, que é consistente com 0s
resultados encontrados. Sucintamente, a argumentagdo pela qual interpretamos este fato € a seguinte. A
democracia funciona como uma restri¢ao ao poder discriciondrio do governo, diminuindo a possibilidade
que este viole os direitos de propriedade em seu proprio favor, o que estimula o crescimento da economia
via incentivos ao investimento. Porém, a democracia, ao permitir que maiores demandas por
redistribuicdo sejam feitas, pode diminuir os retornos do investimento em virtude dos aumentos na
taxacdo. Assim, enquanto a primeira parte do argumento afirma que democracia tem um impacto positivo
sobre o crescimento da economia, a segunda diz o oposto. Note, porém, que os efeitos negativos da
democracia s6 devem ocorrer caso a sociedade seja desigual, quando efetivamente surgem as pressdes por
distribuicao de renda. Logo, segundo este raciocinio, a democracia deve ter efeitos positivos sobre o
crescimento em sociedades equanimes, mas este impacto diminui, podendo até ser negativo, conforme
analisamos sociedades mais desiguais.

Para avaliar empiricamente esta questdo, usa-se um painel de 76 paises com dados qilingiienais entre
1977 e 2006. Com estes dados, estimam-se modelos estdticos e dindmicos que sempre controlam a
existéncia de efeitos fixos para paises e tempo. Nesses modelos o crescimento do PIB per capita é
explicado por uma varidvel que mede a qualidade das instituicdes democréticas do pais e por sua
interacdo com o indice de Gini, de modo que o efeito marginal da democracia dependa do Gini. Quanto
aos dados de desigualdade de renda, seguem-se as recomendagdes de Atkinson e Brandolini (2001), em
virtude dos potenciais problemas existentes.

" Tal prémio foi dividido com Robert W. Fogel. Outros laureados cujas pesquisas estio relacionadas a Economia Institucional
sdao James M. Buchanan Jr. (1986), Ronald H. Coase (1991) e Elinor Olstrom e Oliver E. Williamson (2009).
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Os resultados sdo consistentes com o canal proposto de como democracia afeta crescimento. Para
sociedades com valores baixos do indice de Gini, uma melhora nos indicadores democraticos tem efeitos
positivos, apesar de ndo serem estatisticamente significantes, sobre o crescimento do PIB per capita.
Entretanto, quanto pior a distribui¢do de renda, menor o impacto da mudanga democratica, que inclusive
se torna negativo e significante para sociedades mais desiguais. Esse resultado é encontrado em todas as
especificacdes testadas, independentemente do método de estimacdo, da inclusdo de varidveis de
controles adicionais e de qual indicador de democracia € utilizado.

Este artigo divide-se em seis secoes, incluindo esta breve introdugao. Na proxima parte € apresentada a
revisdo da literatura relevante para a compreensdo do problema. Em seguida os dados sdo apresentados.
Na quarta secdo, a andlise econométrica € explicada. Na seqiiéncia os resultados sdo exibidos e
interpretados. Encerra-se com as conclusoes.

2 Revisao da literatura

Essa se¢do esta dividida em duas partes. Na primeira s@o discutidos possiveis canais através dos quais um
aumento nas liberdades democrdticas pode afetar o crescimento econdmico. A partir deles é feita a
argumentacido de porque o impacto da democracia sobre o crescimento da economia deve depender da
desigualdade de renda. Na segunda parte da secdo, expde-se brevemente a literatura, composta
essencialmente de trabalhos empiricos, sobre o tema.

2.1 Como democracia afeta crescimento

Segundo Drazen (2000), a maior parte da literatura sobre os efeitos da democracia no crescimento do PIB
per capita se baseia em uma linha de pesquisa conceitual, em que argumentos légicos s@o elaborados, mas
sem a formalizacdo de modelos. Nessa linha, a resenha seminal de Przeworski e Limongi (1993) sobre o
assunto traz quatro argumentos deste tipo.

Os dois primeiros a serem analisados sdo Dictartoships insulates the state from particularistic pressures €
Autonomous rulers are predatory, que prevéem efeitos negativos e positivos, respectivamente, de uma
democratizagdo sobre o crescimento. Essencialmente, o primeiro argumento afirma que em um ambiente
democratico, o governo sofre pressao, através de lobbies, por exemplo, de diversos grupos de interesse
especifico. Dessa forma, o governo, ou governante, é visto como um agente benevolente que pretende
cumprir seu papel na sociedade a fim de que esta possa funcionar de maneira eficiente. Por isso seria
importante isold-lo das pressdes de grupos de interesse que visam maximizar seu proprio bem-estar € nao
o da sociedade. O segundo argumento parte exatamente do pressuposto oposto, de que os governantes
desejam maximizar seu proprio bem-estar, € ndo o da sociedade, e usam de seus poderes politicos para
1ss0.

Os préximos argumentos, todavia, sdo os de maior interesse para este trabalho, pois vem deles a hipétese
a ser testada nos modelos econométricos das proximas se¢des. O primeiro € Democracy and property
rights, que, segundo Przeworski e Limongi (1993), mostra um efeito ambiguo de democracia sobre
crescimento. Segundo North (1990), a seguranca dos direitos de propriedade é um aspecto institucional
fundamental para que uma economia cresca. Essa idéia tornou-se bastante difundida entre os estudiosos
do crescimento econdmico, como pode ser notado pelos varios artigos sobre este tema publicados nos
principais periddicos do mundo. Dessa forma, Przeworski e Limongi (1993) discutem a relagcdo entre
democracia e direitos de propriedade. Inicialmente é apresentada a idéia de North e Weingast (1989), de
que o governante que ndo sofre restricdes ao seu poder pode, a qualquer momento, violar os direitos de
propriedade em seu favor em detrimento do restante da economia. Logo, institui¢cdes que criassem essa
restricao seriam benéficas ao crescimento. Baseando-se na moderna teoria formal da economia politica, as
institui¢des democraticas, ao fornecerem um mecanismo de checks and balances, podem ser uma opgao.
Dessa forma, deveriamos esperar um impacto positivo de uma melhora nas instituices democréticas
sobre o crescimento.

Przeworski e Limongi (1993), no entanto, notam que uma democratizacdo também pode ter um efeito
negativo sobre os direitos de propriedade. Esse efeito seria via o aumento da tributacdo e da distribui¢do
de renda. Com a democratizacdo, os mais pobres ganhariam mais poder politico e exigiriam uma quantia



maior de politicas distributivas financiadas via imposto, o que diminui o retorno dos investimentos.”
Dessa forma, ocorreria uma diminui¢do dos direitos de propriedade efetivos nessa economia. Por isso,
esperar-se-ia um efeito negativo de uma democratizacao sobre o crescimento econdmico. Com esses dois
pontos opostos, os autores consideram, através do argumento de Democracy and property rights, que
democracia possui efeitos ambiguos sobre o crescimento econdomico.

O dltimo argumento presente na resenha de Przeworski e Limongi (1993) é Democracy undermines
investiment, basicamente € o mesmo da segunda parte do argumento anterior. Com a democratizagdo, os
autores sugerem que ocorre uma explosdao da demanda por consumo imediato a custa do investimento.
Basicamente, com a democratizacdo, a pressdo por distribuicdo de renda aumenta em virtude do ganho de
poder politicos dos mais pobres. Tal alteracdo pode ser vista como uma alteragdo na préatica dos direitos
de propriedade, como explicitado no pardgrafo anterior.

Para refor¢ar a importancia destes dois dltimos argumentos ante os dois primeiros, dois pontos sao
ressaltados. O primeiro ponto € que os dois argumentos iniciais afirmam basicamente que se o governo €
benevolente, deve-se isold-lo de pressdes por parte de rent-seekers e que se ele proprio € um rent-seeker,
ele deve ser limitado por instituicdes democrdticas. Ou seja, estes dois argumentos basicamente
discordam entre si sobre se 0 governo € um rent-seeker maior ou menor do que os outros da sociedade,
mas ndo apresentam causas disso.

O ponto seguinte € que justamente os dois ultimos argumentos sdo aqueles que aparecem na nova
literatura formal sobre o surgimento e a consolida¢do de democracias (ACEMOGLU; ROBINSON, 2000,
2001, 2006). Nesses modelos, baseados em teoria dos jogos, a democratizagdo é vista como um
mecanismo de comprometimento das elites com politicas distributivas ndo somente no presente como no
futuro. Ademais, a decisdo politica em um ambiente democrético ocorre via o teorema do eleitor
mediano, que mostra maiores niveis de distribuicdo de renda e taxagdo. Isto é, nesses modelos que
buscam explicar o surgimento da democracia, e ndo seu efeito sobre crescimento, a prépria democracia é
vista como um meio de comprometimento com politicas futuras (de maneira semelhante a North e
Weingast, ¢ uma maneira do governo nao mudar as regras do jogo a qualquer momento) € um processo
decisério em que maiores niveis de desigualdade geram mais redistribui¢do. Justamente estes pontos sao
os levantados nos argumentos Democracy and property rights e Democracy undermines investiment.
Justamente a unido destes dois ultimos argumentos, relacionado democracia a direitos de propriedade e
crescimento, inspira o exercicio econométrico a ser realizado neste ensaio. A partir da interpretagao
desses canais propdem-se o seguinte resultado. Em uma sociedade equinime, uma democratizacdo
melhoraria a seguranca dos direitos de propriedade (pois restringiria as agdes dos governantes,
dificultando violacdes a esses direitos, enquanto ndo haveria pressdes por redistribuicdo em virtude da
baixa desigualdade de renda, ndo inibindo o investimento) e, conseqiientemente, o crescimento da
economia. Entretanto, 2 medida que se observam sociedades com niveis mais elevados de desigualdade
de renda, o impacto de uma democratizacdo pode ser ambiguo. Espera-se que os ganhos quanto a
seguranca dos direitos de propriedade em virtude das restricdes ao governo continuem, mas agora as
perdas (em termo de desempenho econdmico) em virtude da redistribuicao devem ser maiores.

Assim, deve haver uma relacdo positiva entre democracia e crescimento do PIB per capita quando
desigualdade de renda € baixa, mas esta relacdo deve se tornar menor, podendo ficar negativa, conforme a
desigualdade de renda aumenta. Por isso, este estudo empirico estima uma equacdo do crescimento que
tem como varidveis explicativas um indice que mede as institui¢des democraticas do pais e sua intera¢ao
com o indice de Gini. Para obtermos resultados consistentes com o modelo aqui proposto, os coeficientes
associado ao indicador de democracia e a interagdo devem ser, respectivamente, positivo e negativo.
Dessa forma, o efeito marginal de melhoras na democracia seria positivo para valores baixos do Gini
(sociedades mais equanimes) e diminuiria conforme a desigualdade de renda aumenta. Mais detalhes
sobre os dados e a metodologia econométrica sdo dados nas proximas secoes.

* Para uma formalizagdo desse modelo de decisdo politica, veja Persson e Tabellini (2002). J4 para aplicagdes dele sobre
crescimento econdmico, veja Persson e Tabellini (1994), Alesina e Rodrik (1994) ou uma resenha de vérios modelos nos
capitulo onze de Drazen (2000).
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2.2 Os estudos empiricos

Antes de explicitar os dados e a abordagem econométrica deste estudo, € importante ver quais resultados
ja foram obtidos por outras investigacdes empiricas sobre o efeito de democratizacdes no crescimento
econdmico.

A resenha de Przeworski e Limongi (1993) traz uma sintese dos resultados empiricos existente até aquela
época. Nitidamente, nenhum padrao claro aparece. Dos 21 resultados oriundos dos 18 estudos analisados,
oito encontraram um impacto positivo de democracia sobre o crescimento, oito encontraram um efeito
negativo e cinco ndo encontraram diferengas significativas entre os regimes. Vejamos, entdo, os estudos
realizados apds esta resenha.

Barro (1996) usa um painel de aproximadamente 85 paises com dados decenais entre 1960 e 1990 para
investigar o impacto de democracia sobre crescimento. Apesar da possibilidade, o autor ndo utiliza
estimadores de efeitos fixos, mas sim técnicas de estimacdo de sistemas de equacdes. Os resultados
indicam um efeito ndo-linear, quadratico em U invertido, da democracia sobre o crescimento. Isto €, até
um determinado nivel, acréscimos na varidvel representando a democracia estdo correlacionados,
controlados os efeitos de outras varidveis, a niveis maiores de crescimento. Passado tal nivel, porém, a
democracia afetaria negativamente o crescimento. O nivel “6timo” seria de 0,5 no indicador restrito ao
intervalo de zero a um usado pelo autor. Tal nivel € aproximadamente o de México e Maldsia em 1994. A
discussdao que segue enfatiza que sob baixissimos niveis de democracia, o aumento dos direitos politicos
tende a ter efeitos positivos sobre crescimento ao afetar positivamente investimentos, pois isto limita a
capacidade de expropriacdo de ditadores. Entretanto, passado certo nivel, a democracia pode levar a um
“excesso” de politicas distributivas que acabam por diminuir o crescimento econdmico subseqiiente. O
autor, porém, ressalta, baseado na andlise dos residuos do modelo ajustado, que a relacdo estimada entre
democracia e crescimento estd longe de ser perfeita, havendo apenas a sugestdo de tal relacdo ndo-linear.
Dessa forma, o préprio autor interpreta a evidéncia com cautela.

Apesar de inspirado pela literatura acerca dos efeitos da desigualdade de renda sobre crescimento
econdmico, alguns dos resultados empiricos de Perotti (1996) nos interessam. Nesse estudo, Perotti tenta,
através da andlise econométrica de uma cross section de paises, inferir quais sdo os principais canais
ligando desigualdade de renda ao crescimento do PIB per capita, dada a existéncia de varios modelos
tedricos com predi¢des distintas. Para a averiguagdo de um desses canais (0 de economia politica de
Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini (1994)) através de uma forma reduzida, Perotti regride o
crescimento econdmico contra uma medida de igualdade de renda (porcentagem da renda total da
economia pertencente ao terceiro quintil) e sua interacado com um indicador de democracia. Esse exercicio
¢ basicamente o mesmo que o realizado neste ensaio. Os resultados, apesar de ndo serem robustos,
indicam que maior igualdade de renda leva a mais crescimento econdmico e que este efeito é mais forte
em democracias. > O autor, porém, admite que, em virtude da alta concentracdo de democracias em paises
ricos, € impossivel distinguir se o efeito desta interagao decorre mesmo da democracia ou apenas de renda
mais elevada. Além das préprias dificuldades levantadas por Perotti, outros dois problemas existem em
seu trabalho. O primeiro € a possivel existéncia de viés de varidvel omitida, que se busca reduzir neste
estudo principalmente com o uso de dados em painel e técnicas de estimacdo mais cuidadosas. O segundo
¢ a qualidade dos dados de desigualdade de renda. S3o usados dados anteriores aos de Deininger e Squire
(1996), que representaram um grande avanco de qualidade na época. Mesmo assim, os dados de
Deininger e Squire ainda possuem problemas, como explicitado por Atkinson e Brandolini (2001, 2009),
e devem ser utilizados com cuidado. Esta dificuldade também € enfrentada no presente ensaio como serd
mostrado nas proximas secoes.

Minier (1998) investiga o efeito de democratizacdes sobre o crescimento com técnicas distintas.
Primeiramente a autora regride o crescimento econdmico contra dummies de aumentos e diminui¢des no
nivel de democracia. Enquanto aumentos na democracia ndo afetam o crescimento significativamente,
diminui¢des t€m um impacto negativo. Em seguida, € feita uma comparacdo das médias das taxas de
crescimento entre paises que sofreram alteragdes no nivel democritico e um grupo de controle com

* Tanto Alesina e Rodrik (1994) como Persson e Tabellini (1994) j4 haviam feito este teste e chegado a conclusdes opostas.



caracteristicas similares de renda e democracia iniciais. Nessa nova andlise, além do efeito negativo de
diminui¢des dos direitos politicos democréticos, sdo encontrados efeitos positivos de democratizagdes.
Utilizando uma medida de democracia, diferente da maioria dos estudos (as mais comumente usadas sdo
o indice de direitos politicos da instituicado Freedom House e o indice polity2 do projeto Polity IV), que se
baseia no nimero efetivo de partidos, Durham (1999) encontra que aumentos no poder discriciondrio do
governo (que podem ser interpretados como pioras na democracia) sdo maléficos para o crescimento, em
paises desenvolvidos, € para o investimento, em paises pobres. Nao sdo encontrados efeitos sobre o
investimento quando se usa a amostra de paises desenvolvidos ou sobre o crescimento quando sdo
utilizados os dados de paises em desenvolvimento. Na amostra de todos os paises, nenhuma relacao
robusta € encontrada.

Tavares e Wacziarg (2001) estimam um modelo de equacdes simultineas em que democracia pode afetar
o crescimento indiretamente através de diversas varidveis econdmicas. As estimativas sdo baseadas em
um pool de 65 paises. Eles encontram que democracia estimula o crescimento via acumulacdo de capital
humano e queda na desigualdade de renda, e o diminui via redu¢do da acumulagdo de capital fisico e
aumento dos gastos do governo como fracdo do PIB. *No geral, quando todos os canais sdo levados em
conta, o efeito de democracia é moderadamente negativo. Esses resultados, porém, ndo sdo obtidos
quando se controla por um efeito fixo para cada pais da amostra, pois perdem sua significancia estatistica.
O efeito via desigualdade de renda, inclusive, muda de sinal.

Os préximos artigos a serem comentados possuem uma caracteristica em comum, que € o uso da estrutura
de dados em painel com a presenca de efeito fixo para averiguar o impacto de democracia sobre o
crescimento econdmico. Com isso, os coeficientes se baseiam na variacdo que ocorre dentro dos paises e
ndo entre eles. Isso é fundamental para eliminar o viés de varidveis omitidas que sdo constantes no tempo,
pois ndo se comparam diretamente paises que podem possuir caracteristicas especificas distintas, isto €,
controlam-se os efeitos fixos de cada paifs.

Rodrik e Wacziarg (2005) usam dados de mais de 150 paises com freqiiéncia anual para a segunda
metade do século XX e controlam a existéncia de efeitos fixos nos paises e a cada ano. Eles diferem de
outros estudos por ndo usarem um indicador de democracia, mas sim um conjunto de dummies para
varios tipos de regimes politicos (nova democracia, democracia estabelecida, nova autocracia, autocracia
estabelecida,) e uma dummy para falha de estado e outra para uma pequena mudanca de regime. > Quando
se analisa apenas a dummy de transicao para democracia, tendo como grupo de controle todos os outros
paises, o efeito deste regime sobre o crescimento € positivo e ndo significante. Quando todas as varidveis
bindrias de regime politico sdo incluidas o coeficiente de democracia recente € positivo e significante a
cinco por cento. O efeito quantitativo € que esses paises crescem 0,87 pontos percentuais a mais que
aqueles que ndo passam por mudanga de regime. O efeito de uma democracia estabelecida é negativo e
insignificante, com magnitude de -0,14 pontos percentuais. Quando sdo utilizadas amostras somente de
paises de baixa renda ou etnicamente diversificados, os resultados sdo ainda mais fortes e continuam
significantes.

Os resultados de Papaioannou e Siourounis (2008) apontam na mesma dire¢ao dos de Rodrik e Wacziarg
(2005). Com um indicador bindrio de episddios de democratizacdo, os autores utilizam técnicas de painel
estatico e dinamico para realizar a estimacdo com dados anuais para cerca de 65 paises. Também estimam
modelos com e sem outras varidveis de controle. Os autores encontram que o crescimento anual do PIB
per capita aumenta entre 0,5 e um ponto percentual, dependendo da especificacdo do modelo, apés a
democratizagdo. O artigo mostra que nos primeiros dois anos de regime democrético existe um pequeno,
mas insignificante, efeito negativo sobre o crescimento. Os efeitos positivos passam a ser sentidos a partir
do terceiro ano. Ademais, os autores mostram que este efeito positivo € maior em paises que passaram por
uma democratizagdo completa do que por uma parcial, que também tem efeitos positivos, mas menores e
que ndo sdo significantes.

Também utilizando dados anuais em painel, mas com um indicador continuo de democracia e ndo uma
varidvel bindria, e técnicas para estimacdo dindmica, Decker e Lim (2007) ndo encontram um efeito

* Os autores usam os dados de desigualdade de Deininger e Squire (1996), que so discutidos na préxima segdo.
> Essas dummies sio oriundas do projeto Polity IV. Para mais detalhes sobre este projeto veja a secio de dados.



robusto de democracia sobre o crescimento. Além de insignificante na maioria dos casos, o sinal do
coeficiente muda de acordo com as condi¢des de ortogonalidade utilizadas na estimagcdo do painel
dinamico por GMM.

Giavazzi e Tabellini (2005) também utilizam um painel com dados anuais de aproximadamente 140
paises entre 1960 e 2000 aplicando estimadores de diferenca em diferenca para avaliar o impacto
econdmico de liberalizacdes politicas (democratizacdes) e econOmicas (reformas pro-mercado). Eles
estudam o impacto sobre crescimento e politicas macroecondmicas. O principal resultado € que a
seqiiéncia das reformas importa. No geral, reformas democraticas possuem um coeficiente positivo nao-
significante da magnitude de meio ponto percentual. Mas levando a ordem das reformas em consideragao,
os resultados se alteram. Paises que se democratizam, mas nao passam por reforma da economia, crescem
0,8 ponto percentual a mais (efeito nao significante). Porém, para os que fazem reformas politicas e
econOmicas, a ordem importa. Fazer a reforma politica antes da econdmica traz resultados similares a
fazer apenas a mudanca politica. J4 os paises que realizam a reforma econOmica antes t€ém um
desempenho econdmico ainda melhor, que chega a superar a marca de dois pontos percentuais ao ano.
Persson (2005) analisa, a partir de um painel de aproximadamente 130 paises com dados anuais entre
1960 e 2000, como diferentes tipos de reformas democraticas afetam o desempenho econémico de uma
nacdo, medido por seu PIB por trabalhador (nivel e ndo crescimento). As reformas podem ser passagens
de regimes ndo democréticos para democracias presidencialistas ou parlamentaristas. Além disso, ha
outras duas dummies que captam a formas das elei¢des, se majoritarias ou proporcionais. Na andlise de
diferenca em diferenca utilizando dados em painel, os resultados indicam que paises que fizeram reformas
democraticas parlamentarista t€m melhor desempenho econdmico do que aqueles que ndo realizaram
reformas. Quanto as regras eleitorais, votagdes proporcionais sdo mais favordveis ao desempenho da
economia. Nenhum desses resultados com dados em painel, porém, € estatisticamente significante. Os
principais resultados desse artigo, todavia, sdo oriundos de uma andlise com dados em cross section, da
qual o autor infere que a forma de democracia (parlamentarista) e a regra eleitoral (proporcional) afetam
(positivamente) politicas estruturais que por sua vez afetam (positivamente) o PIB por trabalhador.
Persson e Tabellini (2009) propdoem um simples modelo formal em que democracia afeta a taxa de
retorno de investimento. Assim, ndo apenas transi¢des para dentro e fora de um regime democrético
afetam o crescimento, mas também expectativas dessas alteracOes. Essas transicdes, no modelo,
dependem do que os autores chamam de capital democratico (a ser definido em seguida) e do nivel de
renda. Entretanto, ¢ uma suposicdo do modelo que o capital democritico ndo afeta diretamente o
crescimento da nagdo. Dessa forma, com um painel ndo equilibrado de quase 150 paises entre 1850 e
2000, eles analisam o impacto de democracia e da probabilidade de saida de um regime democrético ou
autocratico sobre o crescimento econdmico. Inicialmente, através de um probit eles obtém as hazard rates
de saidas de regimes autocraticos e democréticos. Nessas equagdes o capital democrético, medido como a
experiéncia democritica do préprio pais e de seus vizinhos no passado, é a varidvel explicativa
fundamental. Em seguida, no painel com efeitos fixos para paises e anos regride-se o crescimento do PIB
contra a hazard rate obtida e uma dummy de democracia, ou apenas contra a hazard rate quando a
amostra €é dividida entre paises democrdticos e ditatoriais. Os autores mostram que uma elevagdo no
capital democrético de seu nivel minimo para o méximo reduziria a probabilidade de saida de um regime
democratico de tal sorte que esta tltima varidvel geraria um crescimento adicional do PIB per capita de
0,2 pontos percentuais anuais que, dada a taxa de convergéncia estimada (pois o PIB per capita defasado é
uma varidvel explicativa), representa um crescimento de 6% da renda per capita de longo prazo. Além
destes efeitos via probabilidade de saida do regime democratico, existe um efeito direto de democracia,
que € positivo com magnitude entre 0,6 e 0,9 pontos percentuais, mas insignificante estatisticamente.
Portanto, o estudo indica que existem efeitos positivos sobre o crescimento ao se tornar uma democracia,
mas que boa parte deles esta relacionada as expectativas de mudanca de regime no futuro.

Pereira e Teles (2008) estudam a relacdo entre democracia e outras institui¢des politicas (sistemas
eleitorais, governos de partido unico ou de coalizdo, governos unificados ou divididos, nivel de
accountability do governo e se o regime € presidencial ou parlamentar) sobre o crescimento do PIB per
capita. A investigacdo usa técnicas de painel dinamico controlando a existéncia de efeitos fixos para
analisar dados anuais de cerca de 100 paises entre 1975 e 2004. A principal conclusao é que as
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instituicdes politicas tém impactos positivos sobre o crescimento econdmico quando a democracia ainda
ndo estd consolidada.

A partir de dados em painel e técnicas similares as j4 comentadas anteriormente, Aghion er al (2008)
utilizam dados para setores industriais em diversos paises. Apds apresentar um modelo de crescimento
endogeno em que democracia afeta diferentemente o crescimento em setores com distintos niveis de
inovacao tecnoldgica (distancia da fronteira tecnoldgica do mundo), eles encontram evidéncias empiricas
a favor do modelo. Segundo os autores, institui¢des democraticas estimulam o crescimento em setores
mais proximos da fronteira tecnoldgica (com maior valor adicionado por trabalhador). A explicacdo para
isso € que a democracia pode ter impacto positivo sobre competi¢dao, aumentando assim a inovagdo e o
crescimento principalmente nos setores mais avancados que se beneficiam mais disso (setores menos
avancados em que o crescimento depende mais da imitacao e da acumulacio de fatores sdo prejudicados
pela entrada de novos competidores).

O tltimo trabalho a ser citado nesta revisao € o de Persson e Tabellini (2008). A metodologia do trabalho
difere da dos demais previamente citados. Os autores utilizam uma abordagem semi-paramétrica
combinando diferenca em diferenca (o que permite a existéncia de uma heterogeneidade individual de
cada pafs, seu efeito fixo), pois observamos os mesmos paises por varios anos, com propensity score €
matching para avaliar o impacto de uma democratizacdo sobre o crescimento do PIB per capita. % Os
resultados apresentados mostram que uma saida de um regime democrético diminui o crescimento do PIB
per capita em aproximadamente dois pontos percentuais ao ano, o que geraria uma diferenca de 45 por
cento sobre a renda per capita no periodo analisado, 1960-2000. Enquanto isso, tornar-se democrético
aumenta a taxa de crescimento em cerca de um ponto percentual, mas o efeito ndo é estatisticamente
significante. A magnitude deste efeito se assemelha a obtida por Papaioannou e Siourounis (2008).

Pela andlise dos estudos empiricos feitos apds a resenha de Przeworski e Limongi (1993), que apresentam
avangos significativos em relacdo aos estudos anteriores (tanto na qualidade dos dados, como nas
hipéteses de identificagdo e no cuidado econométrico), pode-se afirmar que a maioria encontra um efeito
positivo de democracia sobre o crescimento, apesar deste nem sempre ser estatisticamente significante.
Dessa forma, a contribui¢cdo do presente estudo na investigacdo deste tema € permitir que o efeito da
democratizagao seja heterogéneo dependendo da desigualdade de renda do pais em questdo. Isso € obtido,
assim como em Pereira e Teles (2008) e Aghion et al (2008), com a interagdo da varidvel de democracia
com outra varidvel, nesse caso, o indice de Gini. Enquanto os dados sdo expostos na proxima secao, a
abordagem econométrica € esclarecida na quarta parte deste artigo.

3 Dados

As estimagdes sdo feitas a partir de um painel de 76 paises com dados qgiiinqiienais entre 1977 e 2006, ou
seja, com seis periodos. Todas as varidveis sdo médias qiiinqiienais das observacdes anuais existentes.
Opta-se por usar dados qiiingiienais, e ndo anuais como outros estudos da literatura, pois os modelos de
crescimento econdmico visam explicar o crescimento de longo prazo das economias e nao suas flutuagdes
econOmicas. Entretanto, dada a limitagdo dos dados ndo € possivel analisar um painel de paises tendo
como varidvel dependente o crescimento de longo prazo (50 anos, por exemplo). Por isso, usam-se
qiiingiiénios a fim de reduzir a influéncia das flutuagdes de curto prazo. Esse procedimento é comum na
literatura de econometria do crescimento, como pode ser visto em Durlauf, Johnson e Temple (2005).

A variavel dependente nos modelos que serdo estimados € a taxa anualizada de crescimento do PIB per
capita entre qiliinqii€nios, obtida pelo logaritmo da razdo dos produtos per capita médios em cada
qiiinqiiénio. Essa varidvel foi retirada das Penn World Tables versao 6.2.

As principais varidveis explicativas de interesse sdo democracia e desigualdade de renda. Os dados da
primeira sd@o os do projeto Polity IV, conduzido pela universidade George Mason e pelo Center for
Sistemic Peace. O proposito do projeto € classificar as caracteristicas das autoridades nos paises para que
esses dados sejam usados em andlises comparativas e quantitativas. Tais informagdes sdo amplamente
utilizadas nessa literatura. Dessa base se usa a varidvel polity2. Tal varidvel € uma combinagdo, preparada
para uso em séries de tempo, dos indices de democracia e autocracia institucionalizadas presentes nos

® Nenhum indicador de desigualdade de renda é usado neste estudo.



dados do projeto. Os indices compostos de democracia e autocracia institucionalizadas variam de zero a
dez. A varidvel polity2 é obtida subtraindo o valor do indice de autocracia do de democracia, e, portanto,
assume valores entre -10 e 10 (mas neste estudo, a fim de facilitar a interpretacdo, foi redimensionada
para se situar no intervalo entre zero e um).

Entretanto, para melhor compreender o indice em questdo, precisamos entender quais critérios utilizados
para os indicadores de autocracia e democracia. O projeto considera democracia como trés elementos
distintos e interdependentes, que sdo: presenga de instituicdes e procedimentos através dos quais 0s
cidadaos possam manifestar suas preferéncias sobre politicas e lideres; a existéncia de restri¢des
institucionalizadas sobre o exercicio do poder pelo executivo; e a garantia de liberdades civis a todos os
cidadados. O indicador agregado de democracia, que varia de zero a dez, é derivado da classificacdo feita
pelo estudo dos seguintes aspectos: competitividade da participacdo politica, competitividade e abertura
na selecdo dos membros do poder executivo, e restricdes ao chefe do executivo. Um indicador anédlogo
existe para autocracia. Segundo o projeto, autocracias sdo regimes politicos em que a competicdo na
participacao politica é restrita ou completamente suprimida, os chefes do executivo sdo escolhidos pela
elite politica e ndo sdo restritos por instituicdes. Para o cédlculo deste indice, além dos aspectos
classificados e usados no célculo do indicador de democracia, usa-se uma medida da regulagdo da
participacao politica. No geral, pode-se notar que o objetivo do projeto € avaliar as institui¢des politicas, e
ndo seu resultado. Para mais detalhes sobre essas varidveis, como o seu cdlculo, veja Marshall e Jaggers
(2007).

A fim de se assegurar a robustez dos resultados, em algumas estimacdes, também utilizamos para o nivel
das institui¢des democraticas o indice de direitos politicos divulgado pela organizacdo Freedom House
em seu relatério anual Freedom in the World.

Para os dados de desigualdade de renda sera utilizado o indice de Gini obtido no World Income Inequality
Database (WIID) versao 2c, uma base de dados secundéria que compila e classifica informacdes sobre
distribuicdo de renda de virios pafses. ’ Nesta base de dados, cada observacio ¢ classificada de acordo
com sua qualidade com uma nota de um, a mais alta, a quatro. Recebem a nota mais alta as observagdes
cujos conceitos de renda e consumo utilizados no célculo do indice de Gini sdo conhecidos e cuja
qualidade destas varidveis e da pesquisa sao julgados como suficientes. Para os dados de qualidade dois,
existe algum problema na identificacao ou na qualidade da pesquisa utilizada ou na definicao da varidvel
utilizada para o cdlculo do indice de Gini (geralmente renda ou consumo). Os dados de qualidade trés
apresentam problemas em ambos os quesitos, € os de qualidade quatro sdo observagdes classificadas
como itens de memorando, informagdes sobre as quais ndo se sabe a fonte precisamente.

Aqui serdo utilizados os dados de qualidade um e dois, que totalizam 3042 observagdes anuais.
Entretanto, varios destes sdo ocorréncias para o mesmo pais e ano. Por exemplo, a Austrdlia possui na
WIID seis indices de Gini para o ano de 1995, sendo que o menor deles é 30,2 e o maior € 57. Essa
diferenca ocorre devido ao método de célculo do indice. As diferencas podem ser em virtude dos
seguintes critérios dos estudos e das pesquisas populacionais em que estes se baseiam: a drea € a
populacdo coberta pela pesquisa (total, rural ou urbana; se todas as familias sao incluidas ou se somente
trabalhadores); a unidade de recebimento de renda (individuo, domicilio ou familia); a unidade de analise
(se o Gini € calculado para pessoas, domicilios ou familias); se a unidade de andlise € o individuo, mas a
de renda é o domicilio ou a familia, qual o método de equivaléncia de escala utilizado (domicilio per
capita, domicilio pela raiz quadrada do nimero de pessoas, o critério da OCDE, outro ou nenhum ajuste é
feito); e, por fim, qual o critério de renda utilizado para o célculo do Gini (renda bruta ou liquida, total,
monetaria ou somente advinda do trabalho). 8

Atkinson e Brandolini (2001, 2009) relatam que diferentes métodos nio levam a indices de Gini
diferentes apenas por uma constante, mas que tais diferencas podem variar no tempo e entre paises. Por
iss0, seguindo suas recomendagdes, optou-se por obter para cada nacdo a maior série de tempo possivel

7 Utiliza-se neste trabalho a varidvel “reported Gini”, que é o indice de Gini reportado pelos estudos presentes na WIID (existe
também uma varidvel denominada Gini, que € o indice de Gini obtido através de uma aproximagao, algoritmo, dos dados de
decis ou quintis de renda).

¥ A base de dados do WIID foi escolhida justamente por fornecer todos estes detalhes sobre a obtencdo do indice de Gini,
como recomendado por Atkinson e Brandolini (2001), e dessa maneira permitir a realizacfio da corre¢do feita neste estudo.
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que seguisse os mesmos critérios, isto €, buscou-se criar uma série compativel dentro de cada pais. Isto
foi feito, pois todos os métodos de estimacao neste estudo levam em conta os efeitos fixos de cada pais,
assim, as estimativas sdo baseadas na varia¢do dos dados dentro de cada pais e nao entre eles. Portanto, a
preocupacdo recaiu em obter séries comparaveis dentro dos paises ao longo do tempo e nao entre eles.

A base de dados de Deininger e Squire (1996) compara para o mesmo pais indices de Gini obtidos por
métodos diferentes. ° Eles tentam solucionar esse problema com o uso de “efeitos fixos” por tipo de
metodologia, isto €, somando 6,6 pontos percentuais aos Ginis calculados com gastos (em oposi¢do a
renda) e trés pontos percentuais aqueles obtidos com renda liquida e ndao bruta. Essa abordagem ¢é
severamente criticada por Atkinson e Brandolini (2001, 2009), pois capta um efeito médio da diferenca
entre os Ginis distintos e o aplica a todos os paises, sem levar em conta que pode haver diferencas em
suas tendéncias ou mesmo na magnitude dessas diferengas entre paises (por exemplo, paises com um
sistema tributdrio mais progressivo podem apresentar uma diferenca superior a trés pontos percentuais
entre os indices de Gini calculados com renda bruta ou disponivel). Ademais, como a estima¢do com
efeitos fixos € mais sensivel a erros de medida, essas alteragdes artificiais podem afetar seriamente os
resultados.'® Justamente este cuidado com as séries reduziu bastante o ndmero de observacgoes
disponiveis. Relembrando, com dados qiiinqiienais, o painel inclui 76 paises e 168 observacdes. Esse
nimero € inferior aos mais de 100 paises utilizados por Rodrik e Wacziarg (2005) ou Acemoglu et al
(2008), estudos que nao utilizam dados de desigualdade de renda, mas proximos aos 65 paises de Tavares
e Wacziarg (2001) e aos 67 de Papaioannou e Siourounis (2008).

As outras varidveis de controle presentes nos modelos econométricos sdo: '’ a taxa de crescimento
populacional, a fracdo dos gastos do governo no PIB, a abertura da economia (soma de importagcdes e
exportacdes como fragdo do PIB), a taxa de inflagdo segundo o IPC e gastos em educagdo como
porcentagem do PIB. As trés primeiras varidveis foram obtidas nos World Development Indicators 2007
do Banco Mundial. Os dados de inflagdo foram obtidos nas International Financial Statistics do Fundo
Monetario Internacional (FMI) e os de educacdo vieram do Data Centre do Unesco Institute for Statistics.
Apresentamos agora as estatisticas descritivas das varidveis utilizadas neste trabalho. Na tabela 1 estao as
informacdes detalhadas sobre o indice de Gini, e os indices polity2 do projeto Polity IV e o de direitos
politicos da Freedom House (denotado por FH). Sobre o indice de Gini, sua média e o desvio padrio
ficam muito proximos aos apresentados por Deininger e Squire (1996), que sdo 36,12 e 9,33, indicando
que a escolha de uma amostra mais seleta quanto a qualidade e continuidade do indice ndo a enviesou,
isto é, tornou-a menos representativa. O valor mais baixo da amostra é o da Finlandia no primeiro
qiiingiiénio, 1977-1981, e o mais alto o da Bolivia no periodo mais recente, 2002-2006.

Tabela 1 - Estatisticas descritivas detalhadas de desigualdade de renda e democracia.

Gini polity2 FH

Média 3821 0.85 0.79
Desvio padrao 10.28 0.24  0.28
Minimo 20.50 0.15  0.00
Maximo 60.05 1.00 1.00
1° Quartil 3035 0.85  0.67
Mediana 3529 095 094
3° Quartil 4635 1.00 1.00

Quanto as varidveis de democracia, ndo parece haver grandes diferencas nas estatisticas agregadas.
Entretanto, suas médias e desvios padrdes sao menores dos que os apresentado por Acemoglu et al (2008)

? Veja a critica de Atkinson e Brandolini (2009) sobre o uso destes dados no trabalho de Forbes (2000).
' Ver nota de rodapé anterior.
' Essas varidveis sdo fregiientemente usadas como controle em regressoes de crescimento e tém importincia prépria como
instrumentos de politica. Veja Easterly (2005).
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que sdo, respectivamente, 0,57 e 0,38 para polity2 e 0,57 e 0,36 para FH. Todavia, esta discrepancia
decorre principalmente do periodo analisado. Como é mostrado em Barro (1999), o valor médio de
democracia tem subido desde a década de 1970.

As demais varidveis utilizadas, muito mais freqiientes na literatura, estdo apresentadas de maneira mais
sucinta na tabela 2. Os resultados sdo semelhantes aos de Easterly (2005).

Tabela 2 - Estatisticas descritivas das demais variaveis.

Média Desvio Padrao Minimo Maximo

Crescimento 2.08 2.57 -10.27  11.32
Log PIBpc 9.13 0.94 7.05 10.47
Crescimento pop. 0.89 0.91 -2.12 3.14
Governo 16.22 5.33 432  30.87
Comércio 73.99 36.81 13.27 171.36
IPC 28.82 171.23 -0.79 1909.94
Educacao 4.65 1.49 1.32 9.13

4 Abordagem econométrica

O intuito do trabalho € averiguar se o impacto das instituices democriticas sobre o crescimento
econdmico depende da desigualdade de renda das nagdes. Para isso usam-se os dados apresentados na
secdo anterior a fim de estimar um modelo econométrico com dados em painel que tenha como varidvel
dependente o crescimento do PIB per capita e como explicativas as defasagens do indice de Gini, da
varidvel polity2 e da interacdo das duas varidveis. Ademais, o modelo deve permitir a existéncia de um
termo de heterogeneidade nao-observada (efeito fixo) para cada pais, para que as estimativas usem a
variacdo dos dados de desigualdade dentro dos paises, mas ndo entre eles, como explicado na sec¢do
anterior. Além disso, ao permitir a existéncia desta heterogeneidade, mitiga-se o problema de viés na
estimacdo, pois as varidveis explicativas podem ser correlacionadas com fatores especificos de cada pais
(varidveis explicativas relevantes e que tenham sido omitidas), desde que constantes no tempo, e ainda
assim os estimadores serdo consistentes. Exemplos desses fatores sdo varidveis geograficas ou
institui¢des que nao se alteraram no periodo. A equagao (2) abaixo expressa esse objetivo.

PIB
(2) ln( pct/pIcht_l)

= By + B1Gini;_, + fDemocracia;_, + B3(Gini;_, * Democracia;_;)
+ Controles;_1 + a; + v + &t

Desta forma, o efeito marginal da democracia sobre o crescimento econdmico € dado por f3, +
p3 Gini;_;. Como discutido na primeira parte da revisdo da literatura, o canal que realcamos nao sera
refutado se encontrarmos [, positivo e [z negativo. Segundo essa argumentacdo, em sociedades
equanimes a democratizacdo traz os ganhos, apontados por North (1990) e North e Weingast (1989),
oriundos de restricdes sobre o poder discriciondrio do governo, de maior seguranca sobre os direitos de
propriedade, contudo, sem a “expropriacdo” via tributacdo, pois a desigualdade de renda € baixa.
Contundo, note que quanto maior a desigualdade de renda, se (3 € negativo, menor o impacto da
democracia sobre o crescimento do PIB per capita, podendo, inclusive, ser negativo, o que decorre dos
maiores niveis de distribuicdo e tributacao exigidos pelos cidadaos.

Para os principais modelos estimados, além dos coeficientes, sdo apresentadas as estimativas e o intervalo
de confianga do efeito marginal para o indice de Gini variando entre 20 e 65 pontos. Vale lembrar que
como o indice polity2 estd contido no intervalo entre zero e um, 8, + 3 Gini;_; da o impacto sobre a
taxa de crescimento de uma mudanca da varidvel de zero para um, bem acima do desvio padrdao dessa
varidavel. Por isso, nos graficos presentes na préxima secdo, sdo apresentados os efeitos de uma
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democratiza¢do média, como definida por Persson (2005, p.13). Persson (2005) usa um indicador bindrio
de democracia que assume valor um quando o indice polity2 é maior que zero. O autor calculou qual a
mudanca média no indice polity2 toda vez em que havia uma democratizacao, isto ¢ uma mudancga que
passa o indice de um valor negativo para um positivo. Essa mudanca média € de 8,5 pontos na escala de
21 pontos do polity2 (de -10 a 10), ou seja, 0,405 pontos na escala utilizada aqui. Portanto, nas figuras da
préxima se¢do, apresentamos a estimativa de 0,405 * (S, + f53 Gini;_;) e seu intervalo de confianca.
Essa equacdo serd estimada por dois métodos distintos. O primeiro é o estimador de efeitos fixos. A
inferéncia é baseada em erros padrdes robustos a heteroscedasticidade e autocorrelacdo dentro de cada
pais. Nesse caso a hipétese de identificacdo é que as varidveis explicativas ndo sao correlacionadas com
&+ em nenhum periodo, ou seja, sdo exdgenas, mas podem estar livremente correlacionadas com ;. Este
fato, se ndo elimina, ao menos diminui o viés da estimacao. Com este estimador, duas versdes do modelo
sdo estimadas. Na primeira as unicas varidveis de controle (além das varidveis de interesse sempre
presentes, que sdo: desigualdade de renda, democracia e sua interacdo) sao as dummies de tempo. Na
segunda sdo adicionados os controles citados na se¢do anterior, que sdo: crescimento populacional,
porcentagem dos gastos governamentais € do comércio internacional no PIB, inflagdo e gastos em
educagdo. Como o estimador de efeitos fixos exige exogeneidade estrita das varidveis explicativas para
que ele seja consistente, o PIB per capita inicial nao € incluido entre os controles quando utilizamos este
estimador.

O segundo método de estimacgdo utilizado € o System GMM de Arellano e Bover (1995) e Blundell e
Bond (1998). 2 Segundo o dltimo estudo, este método apresenta resultados melhores que o de Arellano e
Bond (1991) quando a amostra é pequena, hd poucos periodos de tempo e as varidveis sao fortemente
dependentes, o que aparentemente € o caso de desigualdade de renda. Nesse método, além da equagdo
diferenciada ser instrumentalizada pelas defasagens dos niveis das varidveis como em Arellano e Bond
(1991), a equacdo em nivel € instrumentalizada pelas defasagens das diferencas. Para o uso dessas
condicdes de ortogonalidade adicionais, a hip6tese necessaria € que a correlacdo das varidveis com o
termo de efeito fixo do erro se mantenha constante. Blundell e Bond (1998) mostram como isso se
relaciona com as condig¢des iniciais das varidveis. A aplica¢do deste método a equagdes de crescimento
foi primeiramente feita por Bond ef al (2001), que explica as vantagens da técnica e mostra como as
hipéteses necessdrias sao satisfeitas. Durlauf, Johnson e Temple (2005) também comentam sobre a
aplicacdo deste método a equagdes de crescimento.

Os erros-padrio apresentados sdo os sugeridos por Windmeijer (2005). ' Trata-se de erros-padrdo dos
estimadores de GMM eficientes em dois passos que sdo apropriados para pequenas amostras, pois, COmo
jé notado desde os experimentos de Monte Carlo realizados por Arellano e Bond (1991), os erros padrdes
assintéticos (mesmo que robustos) de tais estimadores sdo enviesados para baixo quando o tamanho da
cross section € pequeno (como no presente trabalho). Com esse cuidado € possivel utilizar o GMM de
dois passos (eficiente) e realizar a inferéncia estatistica de maneira segura, sendo isto inclusive preferivel
a estimacdo do GMM de um passo (que apesar de consistente € ineficiente), cujos erros-padrao nao
sofrem do mesmo problema em amostras pequenas. Entretanto, para fins de andlise da robustez dos
resultados, os estimadores de um passo também s@o apresentados.

Na estimacdo por GMM, além das trés varidveis de interesse, sempre estd presente a defasagem do PIB
per capita, que certamente nao é exdgena, motivo pelo qual usamos este estimador. Com este método,
obtivemos trés blocos de estimativas, cada um contendo dois modelos (um somente com as varidveis de
interesse e as dummies de tempo e outro que também inclui as demais varidveis de controle). No primeiro
bloco, consideramos a renda inicial como predeterminada e as demais varidveis como exdgenas, no
segundo todas varidveis s@o consideradas predeterminadas (exceto pelas dummies de tempo) e no dltimo

"2 As estimativas foram obtidas utilizando o comando xtabond2 de Roodman (2009), que permite estimar esta equagio sem
incluir a defasagem do crescimento econdmico como uma varidvel explicativa.

3 Esses erros-padrio robustos levam em conta o fato que no estimador de dois passos se utiliza uma estimativa dos
coeficientes de interesse (vinda do estimador do primeiro passo), € ndo os parametros verdadeiros, quando se define a métrica
do estimador de GMM 6timo (que € a matriz de variancia e covariancia das condi¢des de momento utilizadas).
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todas as varidveis sdao consideradas endégenas. Essas especificacdes alteram quais varidveis e a partir de
quais defasagens sdo utilizadas como instrumentos das varidveis presentes na equaco estrutural'*.

S Resultados
Essa secdo estd dividida em duas partes. Enquanto na primeira sdo apresentados os principais resultados,
na segunda vém os principais testes de robustez.

5.1 Principais resultados

A tabela 3 traz os resultados da estimacdo por efeitos fixos (colunas 1 e 2) e System GMM supondo que
as varidveis explicativas, com excecdo da renda inicial, sdo exdgenas (colunas 3 e 4), predeterminadas
(colunas 5 e 6) ou enddgenas (colunas 7 e 8). Em todos os modelos os resultados estdo de acordo com o
esperado, o coeficiente de polity2 € positivo e o de sua interacdo € negativo, embora nem sempre
significantes.

Vejamos inicialmente as estimativas por efeito fixo. Note que quando controlamos o efeito das outras
varidveis, a interacdo passa a ser estatisticamente significante a cinco por cento. A dificuldade na
obtencdo de estimativas significantes em equagdes de crescimento com o uso de dados de painel e
estimadores de efeito fixo (ou outro que permita a existéncia de uma heterogeneidade individual ndo
observada) explicitada por Durlauf, Johnson e Temple (2005) torna estes resultados ainda mais atrativos.
Quanto a desigualdade de renda, seu efeito sobre o crescimento € positivo. Esse resultado estd em linha
com os obtidos por Forbes (2000) e Oliveira (2009). Entretanto, diferentemente destes estudos, os
coeficientes aqui estimados sdo estatisticamente significantes. Note, porém, que o coeficiente da varidvel
de desigualdade de renda capta o efeito marginal desta varidvel sobre o crescimento quando o regime
politico € autocratico. Se o regime for democratico, com polity2 em seu nivel mais alto, aqui normalizado
para um, o efeito marginal € a soma dos coeficientes do Gini e da interacdo. Assim, vemos que o efeito da
desigualdade de renda sobre o crescimento € menor em democracias, praticamente nulo nas equacdes trés
€ quarto.

Considerando a democratizagdo média, como calculada por Persson (2005) e explicitada na secdo
anterior, que estd relacionada a uma alteracao de 0,405 do indice polity2 normalizado entre zero e um, as
figuras 1 e 2 (baseadas nos modelos das colunas 1 e 2 da tabela 3) trazem a alteragdo que ocorreria no
crescimento do PIB per capita a uma taxa anualizada para cada indice de Gini entre 20 e 60. O intervalo
de confianga aos niveis de 90% e 95% também estdo presentes.

As quatro figuras presentes nessa secao trazem no eixo das abscissas o indice de Gini e no das ordenadas
o efeito marginal estimado de uma democratizacdo tipica (como definido por Persson (2005)) e seu
intervalo de confianca a 5% e 10%. Na figura 1, vemos que um pais com Gini de 20 pontos, teria um
aumento de 1,90 pontos percentuais em sua taxa de crescimento anual. Esse resultado € ligeiramente
superior ao efeito de uma elevagao do crescimento entre 0,5 e 1,5 pontos percentuais ao ano, presente nos
estudos mais recentes da literatura. Essa mesma alteracdo na democracia, porém, elevaria o crescimento
em apenas 0,28 pontos percentuais se o Gini estivesse em 30 pontos. O resultado da democratizagcdo passa
a ser negativo com indices de Gini superiores a 32 pontos, deixando aproximadamente metade da amostra
com efeitos positivos de democratizagdes. Com o Gini em 60 pontos, 0 crescimento em cinco anos teria
uma queda de 4,5 pontos percentuais. Esse efeito da democratizagdo sobre o crescimento, porém, é
estatisticamente significante a 10% apenas para indices de Gini superiores a 45 pontos, aproximadamente
25% da amostra, e a 5% apenas para valores entre 48 e 55 pontos.

14 2 ~ ~ . . g . sy ~ .
Isto €, ndo sdo correlacionadas com o termo de erro idiossincratico contemporaneo, mas sim com suas defasagens.
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Tabela 3 — Estimativas por efeito fixo e System GMM utilizando polity2.

1 2 3 4 5 6 7 8
Método de estimagdo EF EF GMM GMM GMM GMM GMM GMM
PIB per capita - - 0.186 -0.198 -0.447 0.319 -2.327%* -4.516
- - (1.120) (0.914) (0.939) (0.959) (1.031) (5.513)
Gini 0.749**  0.779***  (0.280%** 0.154 0.108 0.0900 0.819%* 2.258
(0.356) (0.288) (0.140) (0.142) 0.221) 0.171) (0.328) (1.565)
polity2 12.71 26.78 9.598 4.925 3.871 0.259 43.25%* 139.5
(20.23) (16.55) (6.566) (7.873) (9.552) (8.663) (17.75) (88.76)
Gini*polity2 -0.401 -0.725%*  0.319%* -0.182 -0.151 -0.0684  -0.934%* -2.684
0.427) (0.340) (0.148) (0.169) (0.234) (0.196) 0.374) (1.769)
Controles Nao Sim Niao Sim Niao Sim Niao Sim
Significancia conjunta de
polity2 e Gini*polity2 0,11 0,00 0,05 0,16 0,60 0,55 0,04 0,21
(valor p)
Numero de instrumentos - - 28 33 64 98 48 65
Teste AR(2) (valor p) - - 0,77 0,97 0,69 0,96 0,52 0,69
Teste J (valor p) - - 0,27 0,47 0,99 0,99 0,99 0,99
Observagoes 168 152 168 152 168 152 168 152
Nimero de paises 76 71 76 71 76 71 76 71

*##% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. As colunas 1 e 2 trazem os estimadores de efeito fixo. Nas restantes utiliza-se GMM.
Nas colunas 3 e 4 consideram-se as varidveis explicativas como exdgenas, nas 5 e 6 como predeterminadas
enas 7e 8 como endégenas.

De acordo com a figura 2, a democratizacio tipica elevaria o crescimento em 4,98 pontos percentuais
para um pais com Gini igual a 20, e 2,04 pontos para um pais com Gini em 30 pontos. O efeito permanece
positivo até 36 pontos. Para o pior Gini da amostra, o crescimento cairia 6,7 pontos percentuais. Os
resultados sdo significantes a 10% e 5% para Ginis maiores que 44 e 48 pontos percentuais,
respectivamente.

Esses resultados estdo em sintonia com a proposicdo tedrica apresentada neste ensaio € mostram como a
desigualdade de renda importa na determinacdo dos efeitos de uma democratizacdo. As magnitudes,
porém, devem ser interpretadas com cautela como os intervalos de confianca deixam claro.

Ainda na tabela 3 estdo as estimativas de GMM supondo que as varidveis explicativas, com excecao da
renda inicial, sdo exdgenas. Tanto o teste AR(2) de Arellano e Bond como o teste J de Hansen indicam a
validade dos instrumentos utilizados, que sdo as defasagens do PIB per capita. Os coeficientes possuem
os mesmos sinais, porém apenas dois deles sdo significantes, indice de Gini e sua interacio com
democracia, ambos na coluna trés € a 5%. Dessa forma, as estimativas de GMM corroboram os achados
anteriores. Seus coeficientes de interesse, entretanto, sdo menores que os de efeitos fixos. Novamente,
uma interpretacdo quantitativa € facilitada pela anélise das figuras, que trazem os resultados das colunas
trés e quatro.
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Figura 1 - Efeito da democratizacio sobre o crescimento segundo modelo 1 da tabela 3.
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Figura 2 — Efeito da democratizacio sobre o crescimento segundo modelo 2 da tabela 3.

Segundo a figura 3, baseada na coluna trés da tabela 3, o efeito da democratizacdo com o Gini em 20
pontos € uma elevagao do crescimento em 1,3 pontos percentuais ao ano. Esse resultado se aproxima dos
obtidos por Rodrik e Wacziarg (2005), Papaioannou e Siourounis (2008) e Persson e Tabellini (2008,
2009). Se o Gini estiver em 30 pontos, o impacto da democratizacdo € nulo. Com o Gini em 60 pontos, a
democratizagdo tipica diminuiria o crescimento em 3,8 pontos. O impacto da democratizagdo sobre o
crescimento € significante a 10% para indices de Ginis acima 45 pontos, e a 5% a partir dos 49 pontos.

Na figura 4, mesmo com o Gini em 20 pontos, a passagem do indice de democracia de zero para um
elevaria o crescimento em apenas 0,52 pontos percentuais ao ano. O efeito da democratizagdo passa a ser
negativo para Ginis a partir de 28 pontos, mais de 75% da amostra. Aos 60 pontos, a democratiza¢ao
tipica diminuiria o crescimento em 2,4 pontos percentuais. O efeito € significante a 10% acima de 46
pontos do Gini.

O efeito da desigualdade de renda sobre o crescimento continua positivo em autocracias (paises com
polity2 igual a zero ou baixo) e agora € negativo, apesar de continuar proximo de zero, para democracias
plenas (polity2 igual a um).
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Figura 3 — Efeito da democratizacio sobre o crescimento segundo modelo 3 da tabela 10.
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Figura 4 — Efeito da democratizacio sobre o crescimento segundo modelo 4 da tabela 10.

De maneira geral, a mensagem é que o impacto de democracia sobre o crescimento depende
negativamente da desigualdade de renda, em sintonia com a tese apresentada no inicio deste ensaio.
Ademais, contrariamente a maior parte da literatura empirica recente, que nao leva essa heterogeneidade
em questdo, encontramos que para a maioria dos paises (de acordo com sua desigualdade de renda), esse
efeito € negativo em um horizonte de cinco anos apds a alteragdo nas institui¢des democraticas.
Entretanto, estatisticamente, ele difere de zero apenas para paises bastante desiguais, do quartil mais alto
da amostra. Assim, o resultado mais robusto obtido aqui € que para paises com elevada desigualdade de
renda, o impacto da democratizacdo sobre o crescimento do PIB per capita € negativo.

5.2 Anailise de robustez

A fim de checar a robustez dos resultados a hipdtese de identificacdo, esta subsecdo apresenta as
estimativas por System GMM quando todas varidveis explicativas sdo consideradas predeterminadas ou
enddgenas, tal qual discutido na secdo sobre a abordagem econométrica, e instrumentalizadas por suas
proprias defasagens.

Os resultados da estimacdo considerando todas as varidveis explicativas como predeterminadas estdo
presentes nas quatro colunas restantes da tabela 3. Novamente, em todas as especificacdes, os coeficientes
possuem os sinais desejados, suas magnitudes, porém, sdo menores que as obtidas anteriormente. Com o
Gini em 20 pontos, segundo o modelo 5 da tabela 3, a democratizacdo tipica elevaria o crescimento em
apenas 0,35 pontos percentuais. Esse efeito seria positivo apenas para indices de Gini até 25 pontos. Com
o Gini em 60 pontos, essa democratizagdo tipica diminuiria o crescimento em 2,15 pontos percentuais.
Baseando-se no modelo 6 da tabela 3, o efeito da democratizacdo seria negativo até para paises com
desigualdade baixa. Entretanto, novamente os resultados sdo ainda piores para paises mais desiguais.
Com o Gini em 20 pontos, a democratizacdo diminuiria a taxa de crescimento da economia em 0,45
pontos. J4 com o Gini em 60 pontos, essa queda seria de 1,55 pontos. Esses resultados ndo sdo
significantes, porém.

As ultimas estimativas apresentadas na tabela 3 sdo aquelas que consideram as varidveis explicativas
endogenas e usam defasagens de ordem dois ou mais como instrumentos. Novamente os sinais dos
coeficientes sdo os mesmos. Entretanto, as magnitudes sdo muito superiores e indicam efeitos marginais
exageradamente altos. Isso decorre do fato da matriz de pesos utilizada pelo estimador de GMM de dois
passos ser muito proxima de uma matriz singular.

Por isso, como andlise de robustez dos resultados, foram realizadas estima¢des com GMM de apenas um
passo utilizando inferéncia robusta. Os resultados, presentes na tabela 4, sdo proximos aos da secdo
anterior. Em todas as especificacdes o coeficiente de polity2 € positivo e o de sua interacdo com a
desigualdade renda € negativo.

Outro teste de robustez consiste no uso de um indicador alternativo do grau de democracia de cada pais.
Para isso usa-se o indice de direitos politicos da Freedom House. A tabela 5 traz estimagdes equivalentes
as da tabelas 3, exceto pela mudanga da medida de democracia. Das oito estimativas em apenas uma delas
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o coeficiente de democracia nao foi positivo e o da interacdo ndo foi negativo, mas ambos ndao foram
significantes. Nas estimativas restantes, os resultados estdo alinhados com os obtidos nesta se¢do, sendo
que em dois modelos o termo de interacdo foi negativo e significante.

Tabela 4 - Estimativas por System GMM de um passo utilizando polity2.

1 2 3 4 5 6
Método de estimacdo GMM GMM GMM GMM GMM GMM
PIB per capita 0.0288 -0.268 -0.250 -0.179 -0.779%**  -1.700%**
(0.779) 0.717) (0.329) (0.499) (0.228) (0.361)
Gini 0.234%* 0.143 0.143 0.0282 0.350 0.585%*
(0.109) (0.122) (0.154) (0.123) (0.342) (0.255)
polity2 7.642 3.883 4.692 -0.386 16.86 28.87**
(5.481) (6.863) (6.155) (5.846) (15.16) (11.94)
Gini*polity2 -0.268%** -0.158 -0.176 -0.0319 -0.418 -0.600%**
(0.123) (0.146) (0.160) (0.141) (0.382) (0.279)
Controles Nio Sim Nio Sim Nio Sim
Significancia conjunta de
polity2 e Gini*polity2 0,01 0,02 0,14 0,39 0,54 0,03
(valor p)
Niimero de instrumentos 28 33 65 98 48 65
Teste AR(2) (valor p) 0,75 0,99 0,71 0,97 0,58 0,36
Teste J (valor p) 0,27 0,47 0,99 0,99 0,99 0,99
Observagdes 168 152 168 152 168 152
Numero de paises 76 71 76 71 76 71

% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. Nas colunas 1 e 2 consideram-se as varidveis explicativas como exégenas,
nas 3 e 4 como predeterminadas e nas 5 e 6 como endégenas.

Tabela 5 - Estimativas por efeito fixo e Systemm GMM utilizando FH.

1 2 3 4 5 6 7 8
Método de estimagdo GMM GMM GMM GMM GMM GMM GMM GMM
PIB per capita - - -0.0307 -0.272 -1.193 -0.349 -0.189 -8.577*
- - (1.473) (1.094) (0.936) (0.716) (0.903) (5.194)
Gini 0.830%** 0.286 0.199 0.114 0.524%%* 0.0741 0.285 0.388
0.273) (0.263) (0.183) (0.134) (0.200) (0.158) (0.210) (0.752)
FH 28.99 5.011 8.817 5.463 27.37%* 3.908 20.23 -6.449
(19.70) (15.54) (11.89) (8.818) (12.48) (9.889) (12.99) (27.47)
Gini*FH -0.606 -0.178 -0.251 -0.159 -0.617%* -0.108 -0.508* 0.00391
(0.367) (0.296) (0.232) 0.173) (0.251) (0.199) (0.296) (0.763)
Controles Nao Sim Niao Sim Niao Sim Niao Sim
Significancia conjunta de
polity2 e Gini*polity2 0,18 0,30 0,15 0,30 0,04 0,70 0,14 0,63
(valor p)
Numero de instrumentos - - 29 34 74 101 54 66
Teste AR(2) (valor p) - - 0,83 0,88 0,9 0,79 0,51 0,18
Teste J (valor p) - - 0,16 0,51 0,99 0,99 0,99 0,99
Observagoes 171 154 171 154 171 154 171 154
Nimero de paises 78 72 78 72 78 72 78 72

*##% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. As colunas 1 e 2 trazem os estimadores de efeito fixo. Nas restantes utiliza-se GMM.
Nas colunas 3 e 4 consideram-se as varidveis explicativas como exdgenas, nas 5 e 6 como predeterminadas
enas 7e 8 como endégenas.

6 Conclusao

Utilizando os dados de desigualdade de renda de maneira apropriada, levando em conta as dificuldades
existentes em virtude de eles serem oriundos de fontes secundarias, € em concordiancia com os métodos
econométricos usados, este trabalho encontrou evidéncias de que o impacto de democratizagdes sobre o
crescimento econdmico depende da desigualdade de renda dos paises. Para paises com baixa
desigualdade de renda, democratizagdes (ou melhoras nas instituicdes democraticas) estdo positivamente
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relacionadas a taxa de crescimento econdmico. Na pior hipdtese, nestas sociedades, uma democratizacao
ndo leva a uma queda da taxa de crescimento. Porém, em economias marcadas pela elevada desigualdade
de renda (do quartil superior da nossa amostra, com indide de Gini acima de 45 pontos), a democratiza¢ao
tem uma correlacdo negativa com o crescimento econdmico. Esse achado é consistente a visdo
apresentada na segunda sec@o deste ensaio de que a democracia, a0 mesmo tempo em que melhora a
seguranca dos direitos de propriedade ao restringir as acdes do governo através de um mecanismo de
checks and balances, também permite maiores niveis de distribuicdo de renda, podendo assim inibir o
crescimento.

Desta forma, o presente estudo complementa a recente literatura empirica sobre os efeitos da
democratizagc@o no crescimento ao explorar mais uma heterogeneidade possivel nessa relagao.

Como notado por Sen (2000), contudo, hé outras dimensdes de interesse, inclusive de bem-estar material
como indicadores sociais, que sdo influenciadas pela democracia. Ademais, a prépria democracia pode
ser pensada como um fim, e ndo apenas um meio, que aumenta o bem-estar da sociedade. Uma indicagcao
empirica da existéncia destes efeitos é apresentada por B6 et al (2008), que, em um experimento
desenhado para incentivar a cooperacao em um jogo do dilema do prisioneiro, encontram que o resultado
efetivo de uma politica indutora de cooperagdo € maior quando escolhida democraticamente. Em outras
palavras, a cooperacdo entre os agentes € maior quando a alteracdo que a torna possivel € escolhida
democraticamente do que quando é imposta. Por isso, os resultados deste trabalho devem ser analisados
com cuidado e ndo devem ser extrapolados para a esfera de decisdo politica como um argumento
simplista a favor da manutencdo de regimes autocraticos em sociedades desiguais. Entretanto, pode ser
lido como um alerta sobre possiveis conseqiiéncias indesejadas de uma democratizacdo, inspirando o
desenho de mecanismos para combaté-las se e quando possivel.
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