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RESUMO

O objetivo principal do presente trabalho € mensdeaforma dindmica a contribuicdo dos capitais dnone
fisico, sobre o produto municipal per capita dosikipios da Regido Sul do Brasil para o periodd @@9 a
2004. Neste aspecto, o trabalho inova em dois posito relacao a literatura revisada. A primeira istesa
construcdo de duas variaveis: capital humano egawi no estoque de capital fisico. Para o capitadaho,
utilizou-se a metodologia proposta por Koman e M&tB99) e por Laroche e Merette (2000), tendo cbase

de dados a RAIS (2006). Para o capital fisicotaados comgroxieso nivel de investimento privado - através
de empréstimos para investimentos do setor bandarioecido pelo BACEN (2005), em associagdo com 0S
investimentos publicos, através de dados de imaesto em capital nos municipios (considerando egtsts
nas trés esferas: municipal, estadual e fedemabeé€idos pelo Tesouro Nacional (2006). Uma impaetdonte

de investimento privado, a de recursos préprioiglimmente ndo foi consideradajas se suas variagfes
seguirem as mesmas que estdo sendo realizadaésattasetor financeiro, entdo a implicacao destiziwed
omitida sera muito pequena. Portanto, sdo corsidsras duas principais fontes de investimentdsicple
privada, de cada municipio da regido Sul, aindadguforma indireta. A segunda inovacéao refere-senagrego

da metodologia econométrica, dados de painéis diodnpor meio da técnica de Blundell e Bond (1998ae

faz uso do método GMMQeneralized Method of Moment&sse método possibilita resolver o problema de
causalidade reversa existente nos estudos ecommrsé&tonvencionais, bem como captar os efeitosodsiyeis
variaveis omitidas. Os principais resultados refese a influéncia positiva e significante do cdpit@amano e

do investimento publico em capital fisico sobrerodpto per capita municipal, sendo que o capitahdno
exerceu a maior influéncia no produto per capits monicipios do sul do Brasil no periodo. Por olado, o
crédito bancério para investimento ndo se apreseotomo sendo significante na amostra de municipios
considerada.

Palavras-Chave: Crescimento econdmico, capital huma, crédito bancario, municipios
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ABSTRACT

The objective of this paper is to measure in a dyoavay the contributions of human and physicalitedo the
per capita output of the Brazilian southern murdtitpes during 1999 - 2004. This paper innovategwo
aspects regarding the reviewed literature. Thé dispect is related to the variables human andigdiysapital.
The human capital was built according to the mebhmgly proposed by Koman and Marin (1999). The
investment in physical capital was obtained fromrfeources: public investment made by the goverisnan
municipal, state and federal levels and privatesanade through loans from the banking system. Hewekie
investments in physical capital expansion made witlm resources were not available, omitted variable
second aspect regards the econometric techniquepaper use the GMM (Generalized Method of Moments)
proposed by Blundell and Bond (1998a) to compentateomitted variable problem and the reverse diysa
accruing from output per capita to investment ipitzds. The main results are that the investmentaiman and
physical capital made by the governments had afisignt influence on the output per capita. The harmapital
showed to be the most important one for the pesimalyzed. The private investments made throughsldam
the banking system were not significant.

Key-words: Economic growth, human capital, bankingcredit, cities
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INTRODUCAO

Os estudos sobre crescimento econbmico, em nivgbailees e estados, evoluiram,
recentemente, a partir da construcao de variawisideradas importantes, como as de capital
fisico e humanb No ambito dos municipios, essa evolucdo ndo acentna mesma proporcao
que na literatura de crescimento econémico, emafuia falta dessas variaveis para esse nivel
de desagregacdo. Para o Brasil, essa realidadé dierente: os poucos trabalhos existentes
sobre crescimento econémico municipal concentraarmagdlise sobre o aspecto da convergéncia
e ndo exploram mais especificamente os fatoreglgtegminam o crescimento dos municipios.
Além dos trabalhos sob o prisma da convergéncige-de citar ainda alguns trabalhos na area de
economia regional aplicada, que utilizam o instmimlede econometria espacial.

A vantagem dos estudos em nivel municipal em relaginivel agregado (paises e/ou
estados) reside no fato de que as cidades saméoti abertas ao comércio, apresentando livre
mobilidade dos fatores de producéo. A proximidael@ekssoas e firmas facilitaria a transferéncia
de conhecimento entre individuos (capital sociando o nucleo microecondmico para a
explicacédo do crescimento econdémico em nivel maraves dos estudos de municipios, pode-
se ainda isolar a interferéncia das instituicbes uheterogénea entre os diversos paises e
abrange aspectos como o legal e o contabil, pbistéaferéncia torna-se homogénea quando se
trata unidades dentro de um pais.

Porém, ao tratar desses estudos, deve-se levaorgm & existéncia de heterogeneidades
entre os municipios, que agem de forma diferencsdse os mesmos, influenciando no seu
desempenho econdmico, tais como: tamanho, municipimsiderados poélos-regionais, que
acabam atraindo maior volume de investimentos,gpoesentarem maior infra-estrutura, bem
como maior oferta de méao-de-obra e matérias-prin@sglizacdo, proximidade a grandes
centros, e/ou rodovias e portos, que atraem imaestos devido a reducdo dos custos de
transportes; instituicdes; colonizagao; culturgs tatores devem ser considerados nos trabalhos

empiricos.

! Em nivel de paises, podem ser destacados oshoabdé Barro e Sala-i-Martin (1995), Barro (199%3|l e Jones
(1996; 1999), Levinest al. (1999), Becket al. (2000). Em relagédo ao Brasil, podem ser citadosraimlhos de
Ferreira e Malliagros (1998), Marques Jr. e Port¢2D04), Alexandret al. (2004), Diast al (2005).

% Nos trabalhos de convergéncia de municipios, pastameitados Chagas e Toneto Jr. (2003), Geoléil. (2006),

para literatura de economia regional aplicadaPrennan e Saltzman (1998) e Oliveira (2005).



O interesse por investigar os fatores que contmbu® desempenho econdmico
municipal decorre de que, ao comparar as taxagedeimento municipais para o periodo de
estudo (1999 a 2004), verifica-se uma grande ddg@e na dindmica dos municipios
pertencentes a regido Sul do Brasil. Disparidada ebservada para os demais municipios do
pais. Nesse cendrio, observa-se que mais de umdescmunicipios do Sul obteve crescimento
anual médio negativo (mais de 450 municipios), ecmgses, 0s piores desempenhos foram
encontrados para os municipios de Itaara (-13,28%gira Martins (-11,00%) e Pinhal Grande
(-9,30%), no Rio Grande do Sul; Cerro Azul (-9,95%yapirama (-9,20%) e Foz do Iguacu (-
8,85%), no Parand; e Sdo Miguel da Boa Vista (98)02 Itapema (-7,70%) em Santa Catarina.

No entanto, esses resultados sdo contrastados camipios que obtiveram verdadeiros
“milagres” de crescimento, crescendo anualmentmace 7% (cerca de 60 municipios), com
destaque para Garruchos (34, 92%), Pinhal da §9r40%) e Fazenda Vila Nova (20,32%) no
Rio Grande do Sul; Piratuba (26,81%), Ponte AltaNdwote (18,23%) e Sao Francisco do Sul
(16,93%) em Santa Catarina; e, Japira (12,86%)ia&ugy(12,41%) no Parana. A taxa média anual
de crescimento ficou em 0,96%. Os fatores que paagticar essa disparidade € a acumulacao
de duas variaveis relevantes, investimentos entatdfsico (publico e privado) e humano, que
contribuem para ganhos no produto per capita, sgo®bjeto de estudo nessa pesquisa.

Nesse sentido, o presente trabalho é desenvolwdo @ intuito de contribuir com a
literatura sobre crescimento econd6mico dos mumsjpiproporcionando uma melhor
compreensdao da dinamica dos municipios da regidoeSde maneira mais especifica, de
explorar alguns determinantes do produto per cagésses municipios. Tal compreenséo
favorecerd a elaboracéo de politicas publicas igevo desenvolvimento dos municipios da
regido. Dado que boa parte da acumulacédo de chpitehno e da infra-estrutura basica depende
de transferéncias governamentais, torna-se relevgue o Governo conheca como o produto
responde face aos investimentos nesses dois tpcapitais.

Para alcancar esses objetivos, realiza-se a coaetde duas variveis, apontadas como
relevantes pela literatura de crescimento econgngoe permitem avaliar o crescimento do
produto municipal per capita. A primeira variavelere-se ao estoque de capital humano, para a
qual utiliza-se a metodologia proposta por KomaMagin (1999) e por Laroche e Merette

(2000), tendo como base de dados a RAESsa metodologia considera o actimulo de capital

® Relac&o Anual de Informagées Sociais, disponiudis pelo Ministério do Trabalho e do Emprego.
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humano como fungédo dos anos de escolaridade dadndi multiplicado por um fator retorno
de escolaridade, que capta as diferencas de primthate, além de levar em conta a experiéncia
dos individuos, ao considerar sua idad@essalta-se que um dos principais desafiosetatlira

de capital humano é encontmoxiesque melhor retratam esse tipo de capital, e, ress#do,
encontrar a relagéo positiva entre o capital hunean@rescimento econdmico.

A segunda variavel é o capital fisico, que é mgmtado nesse trabalho pelo nivel de
investimento privado — observado pelo volume deréstpnos para investimentos do setor
bancarid, fornecidos pelo Banco Central (209%m associacdo com os investimentos publicos,
com base em dados sobre gastos em capital pel@sngsvmunicipal, estadual e federal nos
municipios, isto €, uma@roxy para infra-estrutura publica, fornecidos pelo TesoNacional
(2006). Portanto, se considera as duas principaite$ de investimentos publico e privada de
cada municipio, ainda que de forma indireta.

Ressalta-se, porém, que as estimativas podem ataeskis problemas potenciais: de
variaveis omitidas e de endogeneidade. Uma daéveasi omitidas € o investimento privado
realizado diretamente pelas empresas (recursosigg@ou lucros reinvestidos), o que poderia
causar um viés nas estimativas. Contudo, se aac@as de investimento privado com recursos
préprios com seguirem o movimento do crédito pakaestimento, entdo as estimativas serao
altamente significativas. Essa € uma das hipétsestudo, que direcionou a escolha da técnica
economeétrica que pudesse capturar esses efeitagtda endogeneidade, ela esta diretamente
ligada a influéncia simultanea que pode ocorrereemtproduto per capita e os capitais fisico e
humano.

Diante das caracteristicas dos dados, o trabathaiao utilizar um sistema de estimacao
econométrica dinamica, em dados de painéis, quanizamm esses dois aspectos. Os painéis
dindmicos possibilitam resolver o problema de dalede reversa existente nos estudos
economeétricos convencionais, lancando mao daagéia de instrumentos GMMséneralized
Method of Moments) seguindo a técnica de estimagéo proposta pordBlle Bond (1998a).
Nesse sentido, foram utilizados como instrumergesjariaveis PIB per capita municipal, capital

humano, investimento municipal e transferénciasetaias para investimentos em capital fisico

* Maiores detalhes da construcéo da variavel capitaiano, serdo expostos no capitulo 3.

® Ficou evidente a importancia do sistema finangeios ultimos anos, em contribuir para o crescimesbnémico,
devido a percepcao de que 0s bancos possuem umtamggopapel como transmissores da politica monetaa
medida que sdo responsaveis por canalizar recpasasnvestimentos em capital fisico.

® Doravante denominado Bacen.
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nos municipios pelos governos estadual e fedeoah guatro defasagens. Esses instrumentos
possibilitam estimar dinamicamente, levando em idenacdo a endogeneidade das variaveis,

captando efeitos de variaveis omitidas na equacao.

Dessa forma, num primeiro momento estimou-se agi@tiades do produto municipal
per capita em relacdo as duas medidas de investingeemo estoque de capital humano. No
segundo estégio, foi verificada a relacdo de calasi# existente entre essas duas variadveis na

determinacéo do produto per capita municipal.

Assim essa pesquisa esta dividida em quatro capjt@lém dessa introducdo e da
conclusdo. O primeiro capitulo faz uma breve réftezsobre como as variaveis, capital fisico e
capital humano, se inserem na funcdo producédo agmeglentro do enfoque dos modelos
endogenos de crescimento econdémico.

O segundo capitulo explora a importancia do siatBnanceiro em favorecer a atividade
econdmica, e se divide em duas sec¢des: i) o paebdncos como transmissores da politica
monetaria; e, ii) os trabalhos empiricos que buscaptar a relagdo do sistema financeiro
promovendo o crescimento econémico.

No terceiro capitulo, preocupa-se em apresentaasp&ctos relacionados ao capital
humano, para tanto se divide em trés sec¢fes. Aeperfaz uma apresentacao teorica da variavel;
a segunda apresenta os trabalhos empiricos, darfdseépara a construcdo e utilizagdo das
proxiesde capital humano e seus principais resultadodtitalparte é reservada para explicar a
construcdo daroxyde estoque de capital humano no presente trabalho.

O quarto capitulo apresenta a aplicacdo empiricaati@lho, a qual compreende a fonte
de dados utilizada, a metodologia de painel de gladstes e resultados das regressdes. A Ultima
parte é reservada as conclusdes do trabalho.
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1. PRODUTIVIDADE DOS FATORES E CRESCIMENTO ECONOMIC O

Neste capitulo, apresenta-se uma breve explansméi@ as principais variaveis que
afetam a produtividade dos fatores de producéo @& cantribuicdo para o crescimento
econdbmico. Num segundo momento, sdo apresentagimssalrabalhos empiricos que analisam
esses fatores na promocao do crescimento econdeEanunicipios. Assim o objetivo do
capitulo é situar o leitor sobre a problematicaobngia, apresentar como 0s capitais, fisico e
humano, inserem-se na funcéo producdo agregadacdram discutir alguns trabalhos empiricos
em ambito municipal. Nos préximos dois capitulesasiada maior énfase para as duas variaveis
a serem estudadas nesta pesquisa: o crédito (aedav os investimentos privados em capital

fisico) e o capital humano.

1.1 A funcao producéo agregada

Conforme Barro e Sala-i-Martin (1995), um aspediave que explica as variacdes na
taxa de crescimento econdmico dos paises refaas-derencas na produtividade dos fatores de
producdo. A melhoria na produtividade decorre, aoné consenso da literatura, da ampliagao
do estoque de capital fisico, juntamente com pesgréecnoldgico, aliado a ampliacdo do capital
humano. O capital humano participaria em dois depefavorecendo a invencéo tecnoldgica e
tornando a mao-de-obra mais qualificada. Ha aindieas variaveis que encorajam um ambiente
mais propicio a realizacdo de investimentos nesap#ais, que se referem a infra-estrutura
social, instituicdes, estabilidade econdmica, cainénternacional (abertura comercial), além de
novos atributos que vém ganhando espaco na litarats Gltimos anos, como a importancia

dada ao sistema financeiro ao prover crédito pa@aomia.

Dentro da literatura de crescimento econdmico, os) tcabalhos pioneiros a explorar a
interacéo dos fatores de producéo (capital e thaba a capacidade destes gerarem crescimento

econbmico, foi Solow (1956), o qual retrata que rescimento € derivado sobretudo da
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acumulacdo do capital por trabalhador, destacantitoo exégeno tecnolodiaApesar de sua
relevancia, o modelo néo explica o crescimento @oaco de longo prazo, ou seja, para Solow o
crescimento cessa ao chegar no estado estacioesiamo este em que a variacdo do capital é
igual a variacao do crescimento populacional egmaatiacdo. O alcance do estado estacionario
€ possivel devido a hipotese da existéncia denegodecrescentes do capital per capita. Para
superar esse estagio, somente a insercao de pogeesoldgico possibilitaria elevar o nivel de
producdo e, por sua vez, a produtividade dos fatdfenbora a variavel tecnologia ndo seja
explicada pelo modelo, considerada exdgena, elfoéta do crescimento econdémico sustentado

a longo prazo.

A lacuna deixada por Solow motivou varios estuglos buscaram explicar a origem deste
progresso tecnoldgico. Tais trabalhos, que ganharairar notoriedade a partir do final dos anos
1980, ficaram conhecidos como modelos endégenasedeimento econdmico, por inserirem a
variavel capital humano na fungcdo producdo, endezigando, assim, a variavel progresso
técnico. Dentro desse rol de estudos, destacara-de Romer (1986), Lucas (1988) e Mankiw
al. (1992).

O primeiro aspecto dessa teoria € que o progressmlbgico, inerente ao acumulo de
conhecimento, esta associado a criacdo de novias,idé seja, 0s investimentos em pesquisa e
desenvolvimento criam condigbes para a descobertmovas tecnologias que auxiliam na
obtencdo de ganhos de produtividade. A outra aaiatita importante do capital humano é que,
tanto para criar como para utilizar novas tecnal®gié necessario que a mao-de-obra seja
qualificada, o que deriva da educacao dos indiddAoinsercdo do capital humano, bem como
do progresso tecnologico, serdo responsaveis p&agio de retornos crescentes do capital por

trabalhador, possibilitando o crescimento a longa .

Para uma melhor compreenséo da relacdo dos faexp8e-se um modelo de funcao

producao, na forma genérica, utilizada nos modaho®genos:

Y = f(Kpu Kpr, A, H) (1)

" Ha ainda outros fatores que influenciam esta atagéio de capital per capita, como o cresciment@end da
populacdo, a capacidade da economia gerar poupamtaxa de depreciacao.
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A equacdo 1 evidencia que o produto da econom@af¥ncédo do capital fisico, tanto de
origem publica, K, quanto de origem privada,,K além dos fatores capital humano, H, e

tecnologia, A.

A segmentacdo do capital fisico em publico e pavddcorre da existéncia de dois tipos
de investimentos na econofi® investimento publico est4 mais voltado & forfwade uma
infra-estrutura basica, como: malha logistica (wak ferrovias e portos), pontes, redes de
distribuicao elétrica e de telecomunicacoes, ernguas investimentos privados sdo destinados a
ampliacdo da capacidade produtiva, como aquisieamdbuinas e equipamentos, construcéo de
edificacbes e plantas industriais. Nesse sentido,capital de infra-estrutura publica
complementaria o capital privado.

Dada essa complementaridade, a existéncia de draeestrutura local razoavel, torna o
capital privado mais produtivo. Aléem disso, ele tanpropriedade de gerar outros beneficios,
como favorecer a reducao dos custos de transag@&ocantribui para gerar maiores retornos
sobre o capital investido (estimulo para novos eenmtimentos). Essa reducé@o de custos acaba
estimulando ainda a atracéo de investimentos edemesultado este, que vai de encontro com

trabalhos empiricos existentes na literatura decarento econdmico

Os retornos da infra-estrutura sobre o produtdeesa produtividade dos fatores ja foram
objeto de varios estudos, tais como: a pesquigedeauer (1989), que encontrou um coeficiente
de elasticidade de 0,375 para a economia dos Eypara o Brasil, Ferreira e Milliagros (1998)
analisaram dados desagregados para 5 setores de-esifutura (energia elétrica,
telecomunicacdes, ferrovias, rodovias e portosp pgeriodo de 1950 a 1995, encontrando uma
elasticidade de longo prazo entre produtividad®ra-estrutura, que varia entre 0,55 e 0,61. Isso
representa que para cada 1% de aumento nos ineastsnde infra-estrutura, a produtividade na
economia brasileira respondia entre 0,55% e 0,848 disso, os autores realizaram testes de

causalidade de Granger para verificar a relacdpreleedéncia entre as variaveis, e concluiram

® Considerando uma economia fechada, pois ha aiimleestimento externo.

° Hall e Jones (1999) inserem a variavel infra-ésteusocial na fungéo producéo, relacionada corsegsintes
fatores: abertura comercial e instituigcbes/leg@tado pais, que sdo responsaveis por criar um atebi@voravel
para investimentos. No presente trabalho, ao tdmtarescimento das cidades, esses dois aspeotbeis@géneos,
fazendo emergir a importancia da infra-estruturblipa local, como fator que incentiva/favorece stimentos
privados.
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gue, o investimento em infra-estrutura precede B Blo capital de infra-estrutura causa, no

sentido de Granger, o PIB, e vice-versa.

Considerando essa importancia do capital fisicprodutividade, sua ampliacédo é funcao
do nivel de investimento, o qual depende da taxpadganca. As variacbes no capital fisico
portanto, decorrem do montante de investimentocateada a depreciagdo. Apesar do
investimento depender da taxa de poupanca, h4 amalp desta poupanca que se perde no
processo de intermediacdo bancaria (depositos dedarms, por exemplo).

Nesse sentido, ao apontar a variavel investimentoocdeterminante do estoque de
capital fisico, surge o interesse em explorar dsrda responsaveis por estimular esses
investimentos. Dentro desse contexto, ganhou espagaluas Ultimas décadas, a importancia
dada ao setor financeiro, devido seu papel dertriassr de politicas monetéarias e alocacéao de
recursos para investimentos. Para Gertler (198Bitecesse na area € motivado por dois fatores:
i) novas pesquisas empiricas dando suporte agegpprogresso na teoria que aborda o assunto,
inserindo microfundamentos que incorporaram maggr /& teoria.

Segundo Pagano (1993), a participacéo do sistaraadeiro, esta relacionada a elevacéo
do estoque de capital. Dessa forma, o sistema daa’’ afeta a taxa de crescimento ao
favorecer o acumulo de poupanca e direciond-lo pam@stimentos produtivos na economia.
Esses investimentos contribuem, portanto, paratmalo dos estoques de capitais, fisico e
humano, possibilitando também a geracdo de nowamltgias, proporcionando ganhos de
produtividade para a economia.

Ao inserir a tematica do sistema financeiro, sugeraima nova contribuicdo para o
capital humano, o qual maximizara o desempenhdstensa financeiro, ou seja, a medida que
empresarios sdo mais qualificados, podem direciosaecursos emprestados em projetos mais
lucrativos e viaveis, e isso concorre para a coagium ambiente mais seguro para a concessao
de empréstimos, bem como para a elevacao da pwdgeégada.

Nesse contexto, para calcular o fator capital hungode-se utilizar o crescimento
exponencial da méo-de-obra associada aos seusl@amssolaridade, e multiplicado por um fator

retorno da educacdo. Esse fator, retorno da educagé@de quanto um trabalhador € mais

19 Como seré visto no capitulo 2, o crédito pode s&fode todo exdgeno para o crescimento do prodetado o
fato de sofrer influéncia dos aspectos, legal eé&mih mas como o presente estudo focaliza suasanabbre
municipios do pais, percebe-se que esses aspémolhosnogéneos para as unidades, ndo trazendocdessor
maiores para o estudo.
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eficiente (ou mais produtivo), dado seu maior gtaueducacéo. Esses coeficientes séo obtidos
por meio da equacdo Minceriana, que sera aprofanpladamente com a literatura de capital

humano no capitulo 3.

Portanto verifica-se, como as variaveis capitatdiee humano se inserem na funcéo
producdo e possibilitam ganhos de produtividade per fatores. Neste sentido, o presente
trabalho se propfe a lancar algumas contribuigflesesa associacado dessas duas variaveis para
0S municipios brasileiros, tendo em vista que aomparte da literatura empirica considera
analises em nivel de paises e/ou estados e namtd®ssas duas variaveis conjuntamente. A

proxima sec¢do explora alguns trabalhos empiric@d&to municipal.

1.2 Estudos empiricos sobre crescimento econémincoaipal

Segundo Glaesest al (1992), os estudos sobre o crescimento econddasocidades
possuem um diferencial, se comparados aos trabsifwe paises, pois as cidades sao totalmente
abertas ao comércio, apresentando livre mobilidzata os fatores de producédo entre si. A
proximidade de pessoas e firmas facilitaria a fexéacia de conhecimento entre individuos
(capital social). Neste sentido, o estudo dos nipiois seria 0 ndcleo microeconémico para a

explicacdo do crescimento em nivel macro.

Outro beneficio destes estudos € possibilitar dansento das interferéncias das
instituicdes, bastante heterogéneas entre paises) os aspectos, legal e contabil, aléem dos
efeitos causados por politicas econdmicas diveegentleste aspecto, 0os municipios estao
amparados por uma mesma legislacédo (a do paisl gepgencem), tornando essa interferéncia
homogénea e inGcua sobre os resultados.

Uma ressalva, porém, que é feita aos estudos deocomunicipal, decorre do fator
locacionat’, isto é, municipios localizados préximos a grarmigros e/ou portos terdo algumas
vantagens em relagdo a municipios localizados disiantes, pois essa proximidade reduz os
custos de transportes, tornando-se um atrativo parestimentos e para a migracao de

individuos. Para compensar a distancia e os castdsansportes mais elevados, os municipios

! Essa discussésobre os aspectos locacionais das cidades e segéietratadas com maior profundidade pelos
tedricos da Nova Geografia Econémica, para magkes ver Marques (2001) e Oliveira (2005).
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menores e mais distantes dos grandes centros iacespresentar infra-estrutura razoavel e
mao-de-obra especializada para atrair novos imaestos e induzir a manutencdo de sua

populacao.

Por outro lado, os municipios maiores (grandesragnpadecem de alguns problemas
gue também podem expulsar investimentos, esseteprab estao relacionados ao custo de vida
maior (aluguel e transporte), que elevam o custméa-de-obra, bem como de externalidades
negativas da urbanizacdo, como poluicdo, engareaftos e criminalidade. Nesse sentido, 0s
municipios estdo sujeitos a sofrer os efeitos dasdforcas: centrifugas (que expulsam
investimentos), e centripedas (que atraem investoee A metodologia de painéis empregada
neste trabalho contribui para captar essas patidades dos municipios, ao levar em

consideracao os efeitos fixos dos municipios.

No entanto, os estudos empiricos que tratam oinresto econdmico dos municipios séo
escassos, tanto na literatura internacional conctomnal. Em nivel internacional, encontra-se o
trabalho de Glaeset al. (1995), em que é estudada uma amostra de 203sidadericanas para
o periodo de 1960-1990. Nesse trabalho, os autogsam um modelo da funcdo producdo das
cidades e verificaram que o crescimento das mesrpasitivamente relacionado ao nivel inicial
de escolaridade, em que utilizam a média de anossdelaridade da populacdo acima de 25
anos, e negativamente relacionado com a taxalidieilesemprego e com o nivel de emprego na

manufatura.

Para o Brasil, a falta de estudos na area ¢ irdiada, sobretudo, pela precariedade de
estatisticas em nivel municipal. Se considerastgles que tratam exclusivamente das variaveis
apresentadas nesse trabalho, a lacuna é ainda wsipoucos trabalhos existentes direcionam,
em sua maioria, as anélises sobre o aspecto dargémeid®, como os de Chagas e Toneto Jr.
(2003) e de Grollet al. (2006).

Nesse sentido, Chagas e Toneto Jr. (2003) explararescimento municipal para o
periodo de 1980 a 1991, utilizando dados dos ceatesse periodo, analisando um total de 3.991

2 A convergéncia é uma caracteristica do modelo @lews que é freqiientemente utilizada para explasr
diferencas entre taxas de crescimento, ou ainda, g@eplicar porque alguns paises crescem maisaagmdque
outros. Dessa forma, uma economia que esteja n&@® do seu equilibrio de longo prazo (estadaciEmario)

pode crescer mais rapidamente que uma economiapmaisna do seu estado estacionario. Para Pire€35[20s

trabalhos empiricos apontam a convergéncia comdatmnestilizado na literatura sobre crescimentonéoaco.

Para maiores detalhes ver Barro (1997).



18

municipios. O resultado encontrado foi que, a tdeeconvergéncia prevaleceu para 0S
municipios brasileiros, de forma que os municipiedaixa renda cresceram mais rapido que 0s
de alta renda, tendo como principais fatores detexmes: a renda inicial do municipio,
aglomeracbes de empresas de determinada indiusstague de capital humano e fatores
geogréficos. Isso demonstrou que regides que remebeaior incentivo governamental - a
exemplo dos municipios da regido norte e nordestesceram mais rapidamente.

A proxy de capital humano, utilizada nesse trabalho, fee@entual da populacdo com o
1° grau, 2° grau e 3° grau de escolaridade, sendoapgenas este ultimo foi significativo. O
estudo também calculou urpeoxy para infra-estrutura existente nos municipios, mustae pelas
seguintes variaveis (e seus respectivos pesos):devurbanizacdo (percentual de moradores na
zona urbana — 19,2%), percentual de domicilios égua encanada (20,8%), percentual de
domicilios com rede de esgoto (18,6%), percenteaammicilios com telefone instalado (20,3%)
e percentual de domicilios com energia elétrical®). Apesar de amplo, o trabalho nao
considerou o aspecto do crédito.

No estudo de Grollet al. (2006), analisou-se a existéncia de convergérusalata e
condicional nos municipios do Rio Grande do Sulpedodo 1970 até 2001, utilizando o método
de regressodes quantilicas e tendo como base de,daftsmactes da Fundacédo de Economia e
Estatistica (FEE), IPEA e IBGE. Os resultados etrados apontam que, houve convergéncia
absoluta no periodo, sendo que as variaveis governdensidade demografica afetaram
negativamente a convergéncia, enquanto as variadeisacao, industrializacdo e o potencial de
mercado afetaram positivamente o modeloprdxy utilizada para mensurar o capital humano
nesse trabalho foi a escolaridade média (anos tdd@sdas pessoas com mais de 25 anos de
idade. Como no trabalho anterior, a variavel siatémanceiro também n&o foi incluida.

Saindo do escopo da convergéncia, Oliveira (2008rdu investigar as externalidades
espaciais e o crescimento dos municipios do Cearaéctada de 1990, empregando o
instrumental de econometria espacial (modelo taaespacial), e dados dos censos de 1991 e
2000 fornecidos pelo IBGE. Como varidveis depereferd autor utiliza: i) urbanizacao,
representada pelo percentual de moradores da zdresmay ii) efeitos das economias de
localizacdo, representada pela densidade demagréfabitantes/KR); iii) papel do governo,
representado pelas transferéncias de renda peia,capiiv) capital humano, composto pela
escolaridade média das pessoas com mais de 25 anos.
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Em Oliveira (2005), os resultados indicaram queidades que mais cresceram foram
aguelas gque tiveram vizinhos que também crescedampnstrando, assim, o efepillover
entre as regides. As variaveis que mais contribupara este resultado foram o capital humano e
a taxa de urbanizacao.

Outro trabalho em nivel de municipios, mas conatn&nto metodoldgico diferente dos
trabalhos citados, € Pires (2005), que destacariaveh sistema financeiro. O autor realiza
regressdesross-sectionpara 0s municipios brasileiros no periodo de 12000 Para tanto,
constréi um modelo com a presenca do setor finemceo qual encontra relacdo positiva entre
este e 0 crescimento dos municipios, porém nia ttatcausalidade. E utilizada a média dos
anos de escolaridade da populacdo acima de 25 @msproxy de capital humano, mas essa
variavel entra na regressdo apenas como variavelodeole. Asproxies de crédito foram
poupanca, deposito a vista, depdsitos a prazo tdo gevado e operacdes de crédito, além do
namero de agéncias bancarias.

Ainda, o autor realizou a analise por regides,ss@@specto, aponta que a regido sudeste
€ a Unica a estar se beneficiando da intermedifigdmceira, o que pode denotar uma
concentracdo dos recursos naquela regido, conolajnd o sistema financeiro necessita de um
nivel minimo de desenvolvimento regional para gassa contribuir para gerar novos ganhos
sobre o produt&®

A pesquisa de Kroth e Dias (2006) buscou inovasertido de aliar o capital humano e
operacdes de crédito como variaveis explicativaxréscimento econdmico municipal. Nesse
sentido, utilizaram uma amostra composta de 3.2aibigipios, compreendendo o periodo de
1999 a 2003. Aroxy de crédito foi o total das operacdes de créditw&d (em nivel) e, para o
capital humano, foi a construcdo de upraxy de estoque, utilizando a mesma metodologia
apresentada no capitulo 3. A outra inovacao corferetodologia economeétrica empregada, de
painéis dinamicos. Os coeficientes encontradod, 8g?a o capital humano e 0,30 para o crédito
bancério, ddo suporte a tese de que estas varcorditbuem na geracao do PIB municipal.

Apesar de escassos, 0s estudos que se propusémgastiggar o crescimento econdmico

dos municipios dao relevancia a variavel capitahdwmo, sendo que jproxy mais utilizada

'3 Alexandre, Biderman e Lima (2004), que estudaracorvergéncia no crescimento entre os estadoddirasi
para o periodo de 1988 a 2001, apontam que os ddmralizados em regides menos desenvolvidas pencm
reservas para o publico, dada a preferéncia pelaidéz (devido a maior incerteza e instituicbes asen
desenvolvidas nessas areas) em comparagéo assregii®desenvolvidas, o que leva a uma maior deaizdo de
suas operacdes nas regides mais ricas.
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refere-se aos anos de escolaridade da populagéa dei 25 anos. Outras varidveis consideradas
nesses trabalhos estédo relacionadas a infra-estruta qual destaca-se a taxa de urbanizagéo, e
0s gastos do governo. Ja a variavel sistema fiivancgie foi utilizada por Pires (2005) e Kroth e
Dias (2006), é representada pelas operacdes deodvadcario total.

O presente trabalho se propde, portanto, como uamdrilsuicdo a literatura do
crescimento econémico dos municipios, dando énfesa o aspecto de que o crédito, ao
proporcionar maiores investimentos em capital diseco capital humano, por qualificar a méo-
de-obra, explicam a produtividade dos fatores. f#&rdnca, no entanto, decorre masxiesa
serem utilizadas. Para o capital fisico, seraizatihs as operacdes de crédito para investimento,
proporcionadas pelo setor bancério, no sentido algtac apenas o0s valores monetarios
direcionados a aumentar a capacidade produtiverdasesas, sendo urpeoxy de investimento
privado. Aléem de considerar os gastos governange(rainicipal, estadual e federal) em capital
fisico nos municipios, isto é, i) recursos monetatransferidos dos governos estadual e federal
para 0s municipios direcionados para aquisicacagiat fisico; e, ii) despesas em capital fisico
realizada pelas prefeituras municipais. Essas gtagaveis compde @roxy de investimento
publico. Para o capital humano, calcula-se ymxy de estoque de capital humano municipal,
como nova proposta de indicador de capital humano.

Para apresentar melhor as duas variaveis a seikradas na presente pesquisa, bem
como sua importancia para o crescimento econdémeatizar-se-a, nos dois proximos capitulos,
uma explanacdo da literatura e principais estudopirecos sobre estas variaveis, que

apresentam-se como as bases tedricas do presdiaindr.
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2. O PAPEL DO SISTEMA FINANCEIRO

O presente capitulo visa demonstrar de que formstema financeiro pode contribuir
para elevar a produtividade dos fatores e geratiagdp no produtdNeste aspecto, os estudos
sobre o setor financeiro podem ser divididos ensduraas, a primeira direciona sua analise
sobre 0s mecanismos de transmissdo monetéria, enogjbbancos possuem papel central na
disseminacdo da politica monetaria. E a outra lAnsaa captar o aspecto da causalidade entre

setor financeiro e produto. As secdes deste caphdrdam essas duas areas.

A discussdo sobre a capacidade do sistema finana®r influenciar a atividade
econdmica € antiga e pode ser remontada a opiei&@rkumpeteapud Beck, Levine e Loayza
(2000). Assim, o0 autor sustenta que os bancos dagar a inovacao tecnoldgica, por alocar
poupanca em novos empreendimentos. Esta visGomp@@nhou maior destaque a partir da
década de 1980, com o advento da teoria de assirdetinformacoes.

No interregno de 1930-80, pouca relevancia foi dema sistema financeiro,
aparentemente, a literatura preocupava-se mais aorefeitos da moeda sobre a atividade
econbmica, a importancia do setor financeiro rafseé apenas ao seu papel de intermediar a
moeda na sociedad®.

O interesse sobre os bancos retorna no final dos 4970, influenciado pelas novas
pesquisas acerca das causas da Grande Depressitnado a novos modelos tedricos que
incorporavam o sistema financeiro. Porém, a grammhdribuicdo € dada com os estudos sobre
assimetria de informacd8s Entre esses estudos, o artigo de Stiglitz e W@i881) enfatiza
como esse problema pode gerar racionamento detaifédEsse trabalho traz novas
interpretacdes sobre o comportamento dos bances paler de afetar as politicas monetérias,

principalmente no que concerne aos mecanismos atesniissdo monetaria. Diferente dos

4 Excecdes a esta regra foram os trabalhos de Gertyaw (1955), Goldsmith (1969) e McKinnon (19@8yd
Levine (1997), que tentaram demonstrar a imporédmn setor financeiro, mas devido carecerem de rmaio
fundamentacdo microeconémica, ndo foram muito iz#dos.

!5 Um trabalho desta natureza é Bernanke (1983).

16 Esta teoria contempla os aspectos de risco neehicéo adversa e agente principal, mais detathellishkin
(2005), além de Akerlof (1970) e Jaffee e Rus4€VE).

" 0 racionamento ocorre geralmente sob duas corsligfeara um mesmo grupo de clientes, alguns séaidos
das operacdes de crédito, mesmo se ofereceremdeyaos maiores; e ii) quando ha grupos que aédgropensos

a receber crédito, mesmo com grande oferta nosbahi@ ainda a situacdo de que bons clientes (baise risco),

nao estao dispostos a pagar o prémio de risco @uma taxa de juros, e preferem ndo tomar dinteiprestado
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anteriores esses trabalhos apresentam maior rgiumdamentacdo microecondémica de modelos

macro, incorporando o sistema financeiro.

2.1 Os canais de crédito como mecanismo de tras&mde politica monetéaria

As pesquisas sobre assimetria de informacdes bidasam ampliar a analise da
influéncia do setor bancario sobre a atividade @coca e, dada essa participacdo, impuseram
um novo prisma sobre os efeitos da politica moizetéadicional, pois verifica-se que néo é a
taxa de juros dos titulos federais (Selic) queaafst investimentos, e sim a taxa cobrada pelos
bancos gpread®). Dessa forma, o consenso de que a politica mometteta variaveis reais no
curto prazo induziu a mensuracdo desse curto pmazogual perduram os efeitos sobre a
economia e a ponderacdo sobre a maneira pela sasl efeitos se propagam apds o choque,
propagacéo esta conhecida como mecanismo de tes@mmmonetarta

Um trabalho seminal nesta area é atribuido a Bliedgtiglitz (1983), no qual os autores
sustentam que, dada a averséao ao risco pelos basdoeancos irdo tomar uma posicéo defensiva
num ambiente de politica monetaria restritiva, réalo a oferta de crédito, e canalizando-a para
empresas com a melhor situacdo financdiyadq quality). Essa reducé@o nas operagdes de crédito
pode gerar uma contracdo no nivel de investimeméssjlitando numa ampliacdo dos efeitos
recessivos da politica monetéaria. Os autores dastegssa teoria, demonstrando que nao ha bons
substitutos para o mercado bancario na concess&ved#o, sobretudo pelo fato dos bancos
serem mais preparados, por meio da especializagaatecnologia, para analisar projetsa-
vis 0 mercado de capitais. Além disso, demonstramh§uema restricdo para empresas de capital
aberto ampliar a oferta de agdes no mercado, n@lenpo assim, o mercado de capitais

caracterizar-se com um substituto perfeito do nuerdéemncario para as empresas.

No entanto, o estudo de Bernanke e Blinder (198&)lia essa analise, sugerindo uma
alteracdo na analise do modelo IS-LM tradicionatorporando mais um ativo no mercado

'8 Spreadbancario é a diferenca entre a taxa que o barga pela captagdo de poupanca do publico e a téxadz
por seus empréstimos. No presente trabalho, deéispreadcomo a taxa cobrada pelos empréstimos bancarios.
19 Além dos canais de crédito, Mishkin (1995) apres@inda mais quatro canais pelos quais a politicactaria
exerce sua influéncia, embora nenhum tire a impoidédos canais de crédito, i) canal tradiciorsataka de juros;
i) canal da taxa de cambio; e, iii) canal do prdes ac¢des, que pode ser dividido na teoria dal&gTobin e do
efeito riqueza do modelo do ciclo de vida de Mddigl
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monetario, ou seja, além da moeda e titulo, pasaase contabilizar o crédito, inserindo a curva

CC, conforme Figura 1.a e 1.b.

P
S3 LM
S
/ ; IS
. D -~ ce cc

Fundos internos
W K Ky Ky K* | ycc ys y*

Figura 1.a Efeito do canal de crédito sobre a Figura 1.b Modelo IS-LM com a curva CC

necessidade de empréstimo da empresa

Conforme exposto em Souza Sobrinho (2003), a Fifyaravidencia o problema de uma

empresa que pretende realizar um investimento. pre&sa possui a quantidade W de capital,

mas precisa de uma parcela maior, K* (K*>W). A difeca de K* para W sera disponibilizada

pelo setor bancério. Como os bancos atuam racionemédlito, irdo oferecer a quantidade &

taxa p para a empresa, o que ja ndo seria suficiengerpalizar o investimento pretendido. Caso

ocorra uma elevacéo da taxa de juros dos tituberdés, o banco ira reduzir ainda mais a oferta

de crédito ($ para % e, posteriormente 3Scom possiveis elevacdes dpread, podendo

inviabilizar de vez as pretensfes de investimeat@mpresa, uma vez que o capital oferecido

pelo banco é insuficiente para a realizagdo do eemglimento pela empresa.

Por sua vez, a Figura 1.b, contempla a curva C@ogta por Bernanke e Blinder (1988),

que demonstra o efeito amplificador do setor bamcsobre a renda. Neste sentido, dado o

equilibrio inicial em y*, a elevacéo da taxa deogicomo resultado da politica monetaria, altera a

curva LM para a esquerda. Sem a curva CC, o prodational cairia para'yy mas dado o

deslocamento da curva CC para esquerda (reducéfeda de crédito por parte dos bancos),

resulta num efeito recessivo ainda maior, ou §&fa,com queda no nivel de investimento.

A conclusédo de Bernanke e Blinder (1988) é quaralcde crédito (curva CC) torna os

efeitos da politica monetaria mais expansivos daoaguverificados pela curva LM isoladamente.
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Os autores apresentam no seu exercicio empiricoaqueertir de 1979, ha uma maior correlacao
da proxy crédito com o produto nacional, do que se compa@m aproxy moeda com o0
produto.

A visdo do canal de crédito pode ser melhor conmglida, segundo Bernanke e Gertler
(1995), pela interpretagdo que os bancos fazental@omia dentro de um contexto de politica
monetaria restritiva. Num ambiente recessivo, @atelidade dos negdcios diminui, 0 que gera
maiores dificuldades para o fluxo de caixa das esg®. Essa situacdo aumenta o risco para a
concessao de empréstimo por parte dos bancosdewameducdo da oferta de crédito. Nessa
conjuntura, agravam-se os problemas com assinmadriaformacdes. A reducdo do crédito nédo
necessariamente leva o banco a elevar sua taxaa® jnas devido a reducéo de empréstimos
(racionamento), diminui a capacidade de novos timesitos por parte do setor produtitd.

Desse comportamento dos bancos origina os doisiscatea crédito, pelos quais
recrudescem os efeitos da politica monetéria: malcao balanco patrimonial ou acelerador
financeiro palance sheet channel broad credit channgj e, ii) canal de empréstimo bancéario
(bank lending channgl os quais foram estudados por Hubbard (1994) maBée e Gertler
(1995).

O canal do balanco patrimonial reflete a posicAarfceira e patrimonial da empresa, isto
€, empresas com boa saude financeira, represgmadadices financeiros como, boa liquidez,
baixo indice de endividamento e boa situacdo patriah, serdo mais propensas a receber
crédito, bem como receber taxas de juros menorgsinOipal motivo refere-se a possibilidade
de maior alocacao de seu capital no negdécio, beno e¢naior potencial de oferecer garantias, o
que representa menor risco para os bancos. Pav tado, caso as empresas ndo possuam
situacao favoravel em seu Balango Patrimonial (B&fyem restricdo de crédito, comprometendo

seu capital de giro.

O canal do BP gera efeitos diretos e indiretosesab empresas. O efeito direto relaciona-
se ao fato de que uma politica monetaria restr{tieducdo da oferta de moeda) eleva a taxa de
juros da economia, tornando os empréstimos barscaras caros e resultando numa reducéo do

fluxo de caixa da empresa, ou seja, pagando julisres para o0 capital de giro. Isso pode

% Segundo Stiglitz e Greenwald (2003)spread bancéario é contra-ciclico, ou seja, numa recessdoque ha
reducdo do produto nacional, os bancos agem defaraumentar suas taxas de juros, devido ao fgterdeberem
que o seu risco se eleva. Esse aspecto contritaugpapliar as recessoes.
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reduzir a rentabilidade da empresa, por exempléroaspecto relacionado, é que com aumento
da taxa de juros, pode refletir uma reducao dorvddomercado da empresa (queda nos precos
das acdes), reduzindo seu patrimonio.

Para os bancos, esse aumento na taxa de juros sgavasco, além de gerar maior
assimetria de informacdes, logo, havera racionameéeatcrédito, que reduzirq a quantidade de
investimentos na economia afetando negativamemémda. O quadro 1 resume o caminho do
efeito direto do canal BP, até influenciar a renda.

O efeito indireto refere-se a influéncia da pdditimonetaria sobre o faturamento da
empresa, ou seja, a uma dada uma politica monetarteacionista, que induz a uma reducéo da
Demanda Agregada (DA). E o mesmo impacta na redng8osendas por parte das empresas,
bem como atrasos no recebimento, levando a uma megessidade de capital de giro, o qual no
momento estara mais caro. Para os bancos, emp@sadificuldades de caixa carregam maior
grau de risco, e, provavelmente, ira racionar twédi diminuicdo de crédito resulta em menores
investimentos que, por sua vez, reduzem a rendgordgomia. O quadro 2 apresenta esse fluxo

de acontecimentos.

Devido a essa restricdo de crédito, principalmememomentos de retracdo da atividade
econbmica, o canal de crédito BP se torna relevaotagravamento dos ciclos de negécios,
contribuindo para estender sua fase de depressitasDestas restricbes, conclui-se que, se as
firmas ndo tém fontes alternativas de crédito caoramercial papefd, ou possibilidade de se
auto-financiar, podem acabar reduzindo sua produpé@ndo efeitos negativos na economia,
piorando a recessao.

O canal de empréstimo bancério esta mais ligadaldcéo da capacidade dos bancos de
ofertarem crédito. O aumento da taxa de juros Balcen (Selic) pode reduzir a captacdo de
depaositos pelos bancos, devido a possibilidadellostituicdo de depdsitos por titulos do governo
por parte dos individuos. Com menos disponibilidadefundos, os bancos séao forcados a
oferecerem taxa de juros maiores para suas apéisatgyando com iSSo um aumento nos custos
para os bancos, repassando-os para suas taxaédite ¢hipotese fraca). Outra possibilidade
surge com a ocorréncia de um aumento no compujsgui® reduz as reservas para os bancos

realizarem empréstimos (hipétese forte). Nas ditaacdes, reduzem-se as disponibilidades dos

! Commercial paperséo espécies de duplicatas mercantis que as emspaesam para captar fundos para capital
de giro.
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bancos, bem como se eleva a taxa de juros a sexdeobhos empréstimos bancarios. O Quadro 3
apresenta essa dinamica.

Apesar de teoricamente consistente, ha criticasesabhipotese fraca do canal de
empréstimo bancario por conta de que os bancosigrosgrodutos substitutos para captacdo, no
caso de elevacdo da taxa Selic, fato comprovaded@s trabalhos empiricos. Para a hipétese
forte, h&d maior consisténcia e é considerada caom® das principais formas de intervengédo do
BACEN sobre os bancos.

Insere-se aqui uma ressalva para que se possaoraxps efeitos de politicas realizadas
pelo BACEN. A primeira concerne a elevacao da ta&kc, que pode levar a uma reducgéo da
capacidade de empréstimo dos bancos por geraremefaito riqueza negativo e efeito
substituicdo positivo. O primeiro efeito refereasefato de que, como parte do portfélio do banco
€ a posse de uma determinada quantidade de titulmsmento da taxa de juros faz reduzir o
valor de mercado dos mesmos, reduzindo o patrimdosobancos. O segundo efeito refere-se a
possibilidade dos bancos poderem migrar mais resurara os titulos do Governo, ja que esses
aumentam sua atratividade, bem como o cenario etoa&e torna mais recessivo, aumentando
o0 risco das operacdes de crédito.

Quanto a politica de manipulacdo das reservas bascétravés da variacdo dos
depdsitos compulsorios, os efeitos riqueza e dulggo também estdo presentes. Os dois
convergem para a reducdo da oferta de créditop faeta reducdo de recursos por parte dos
bancos, como pelo acréscimo da taxa de juros. i@ eigueza € dado pelo fato de que diminuem
0S recursos para os bancos emprestar, diminuiraloestiabilidade. O efeito substituicéo refere-
se a elevagdo dos custos para manter mais reaoss®s, 0 que forca a elevacdo da taxa de
juros.

Pode-se sumarizar, entdo, a teoria do canal déaréonforme Souza Sobrinho (2003),
em quatro aspectos: i) a assimetria de informaéd@gonte para a existéncia desta teoria; ii) 0
canal de crédito é uma fonte adicional de propapal@ choques macroecondémicos; iii) a
eficacia da politica monetéria € influenciada peloal de crédito; iv) existe relacao direta entre
canal de crédito, estrutura financeira e flutuag@esmomicas.

Com o advento dessa teoria, surgem varios trabathapiricos buscando encontrar a
existéncia dos canais, nesse aspecto, pode-se titdvalno de Bernanke e Blinder (1992) que se
apresenta como um dos trabalhos mais citados deéessa literatura. Neste estudo, constataram
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que com a ampliacdo da taxa de juros, reduziraasseperacdes de crédito, que por sua vez
levaram a um aumento do nivel de desemprego apésogmeses do choque. Os autores
apontam ainda que, no curto prazo, as operacOeséd@o respondem lentamente devido a
existéncia de contratos, mas tao logo liquidadesemovacdes dos mesmos sofrem restri¢coes.

Outros trabalhos que verificaram a existéncia csis referem-se a Hubbard (1994),
Gertler e Gilchrist (1994) para os EUA, e Favermv@zzi e Flabbi (1999) na Europa. No Brasil,
apontam-se os trabalhos de Graminho (2002) e deaS®abrinho (20033, Para Mishkin (1996),
ha trés razbes para se acreditar na existénciaah@ss de crédito: i) muitos estudos empiricos
que comprovam a existéncia dos canais e seus iogpsabre o mercado de crédito; ii) pequenas
empresas que dependem mais de crédito bancariensafom apertos monetérios (dada a
existéncia dofly to quality); e, iii) existénca de assimetria de informacdes.

Ciente da forma como o sistema financeiro podexatetitividade econdémica, a proxima
secdo apresenta alguns trabalhos empiricos queneidah o sistema financeiro contribuindo

para o crescimento econdémico.

2.2 Sistema financeiro contribuindo para o cresnimecondmico

Conforme explorado na sec¢éo anterior, o adventeal#a de assimetria de informacdes,
bem como a comprovacao de muitos estudos sobm@nassae crédito, deram maior sustentacao
para explorar a influéncia do sistema financeitors® crescimento econémico dos paises. Essa
tese é sustentada devido o setor financeiro realgamas funcdes especificas de intermediacao
financeira que favorecem a alocacao de recursge sobos investimentos.

De acordo com Levine (1997), pode-se sintetizanregdo e a importancia do sistema
financeiro para determinagédo do produto da seguima@eira: mobilizar poupanca com o0s
menores custos de informacéo e transacao, texukrtisepara reduzir os riscos em selecionar e
monitorar os melhores negocios, financiando inwestitos, inovacdo e acumulacao de capital

humano.

2 Neste trabalho foram apontados ainda alguns fstizados do crédito no Brasil, como: i) raz&édito/PIB
muito baixa no pais se comparada tanto com pafsesgentes como desenvolvidos; ii) preferéncia dmects
nacionais em aplicagGes em titulos publicos enmmdetto do crédito; iiijspreadbancario excessivo; iv) operacdes
de crédito em sua maioria com perfil de curto prazo
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Nesse aspecto, Levine (1997) discorre mais ltedalmente sobre as cinco fungbes do

setor bancario para auxiliar na promog¢éo do cresgioneconémico:

ii)

Administracdo de riscosos bancos estdo melhor preparados para diluiisossr de
idiossincrasia e de liquidez. O primeiro tipo deco refere-se a alocacdo temporal dos
recursos, ou seja, reunir uma gama de depdsitdengm do tempo que possibilite a
realizacdo de empréstimos de longo prazo. O segusdo, refere-se a provisao de
liquidez para os individuos, caso haja necessididsacar seus depdsitos a qualquer
tempo;

Producéo de informacédo e alocagdo de recurstesido a existéncia de assimetrias de
informacdes, os bancos se especializam em avali@béidade e riscos de projetos do
setor privado, além de obter melhores informac¢dbgesa conjuntura macroeconémica;
Monitoramento:os bancos possuem a melhor infra-estrutura pacalizar os projetos
financiados, bem como, pressionar o cumprimentcadosdos realizados nos contratos e
cobranca dos empreéstimos;

Mobilizacdo de poupancdacilidade e agilidade de captar maiores volunmeedapositos
junto a sociedade, com o menor custo de transagdocar em investimentos de maior
porte. A facilidade de captacdo esta relacionadaspecto de oferecer um amplo rol de
produtos com caracteristicas de risco e retornfesediciados, atendendo as demandas
dos investidores. Sistemas financeiros que posso@ior capacidade de captar poupanca
possuem maiores recursos para direcionar em imestos;

Favorecimento do comércio (trocasfavorece as trocas na economia, pois fornece
seguranca e agilidade no faturamento, bem comozreducustos de transacdo. Ha

também a possibilidade de oferecer crédito pa@ewmo.

Devido as fungBes comentadas, surgem duas quesédésas das quais os trabalhos

empiricos tratam: i) como o componente exégencederd/olvimento do sistema financeiro afeta

a atividade econdmica; e, ii) quais ambientes emicds favorecem o desenvolvimento

financeiro.

Na tentativa de responder a primeira questao, uspdmeiros trabalhos contemporaneos

remete-se a King e Levine (1993). Neste artigoaotres constroem quatro indicadores de
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desenvolvimento financeiro, que passaram a serérafia de varias pesquisas posteriores. Os
indicadores relacionam-se, sobretudo, com a quaddidle renda dos cidadaos depositada nos
bancos e com o volume de operacles de créditoatiseto ao setor privado. Devido a grande
utilizacao desses indicadores na literatura, realeza apresentacdo dos mesmos.

O primeiro indicadordepth refere-se a quantidade de obrigacdes do setandairo,
como depositos e poupangas, dividido pelo PIB. Hgtiee indica o grau de desenvolvimento do
sistema financeiro, no sentido de que melhoresrsast financeiros possuem maior capacidade
de captar a renda dos cidadédos. Isso indica aarmafino setor, bem como seu “potencial
tecnologico” para captar poupanca e oferecer ursia civersificada de produtos para aplicagéo.
Caso nédo haja essas caracteristicas, os indivighmsm direcionar seus recursos para outros
ativos como: imoveis, obras de arte, acoes, etc.

O segundo indicadohank € a quantidade de operacbes de crédito realizaelas
bancos privados dividida pelas operacfes de crédimis na economia, incluindo ai, os
empréstimos do Banco Central. O indice aponta gueaacos privados sdo mais competentes
para ofertar créditos na economia e estdo meng=psos a assedios morais elalgbismo
eleitoral.

O indicadorprivate informa a quantidade de crédito para negociosagas sobre o total
de crédito do sistema financeiro. Esse indice pdetexcluir a influéncia de créditos para o setor
publico.

Por ultimo, o indicadorprivy aponta o total de créditos privados sobre o PIB,
demonstrando a capacidade de geracéo de créddtmnamia.

O trabalho entdo, testa estes indicadores conftoateom indices de crescimento, como
taxa média de crescimento do PIB per capita, taddiande acumulacdo de capital per capita e
crescimento da produtividade, em regressdess-countryde 80 paises para o periodo de 1960-
1989. O principal resultado encontrado foi quedréefrelacdo entre desenvolvimento financeiro
e desempenho econdmico dos paises no periodoamadiacjue, se paises em desenvolvimento
tivessem adotado o mesmo grau de intermediacaocita dos paises desenvolvidos, obteriam
crescimento de 1% a.a. a mais no seu PIB.

Levine (1997) parte desses mesmos indicadores,utiiezmndo novos instrumentos de
controle, em 12 regressdesss-sectiorpara 77 paises no periodo 1976 a 1993, verificando
relacdo positiva e precedente do crédito geranescitnento econémico, mas deixa claro que,
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mesmo que o trabalho tenha incluido alguns comstrok regressao, ainda nao resolve por
completo o problema da causalidade.

O trabalho de Rajan e Zingales (1998) traz novagiboicOes para a literatura indicando
que setores industriais mais dependentes de ernpo8sbancarios cresceram mais rapido em
paises com setor financeiro mais desenvolvido. &Nesntido, o desenvolvimento bancario
favorece a reducdo dos custos de financiamentogarapresa, sobretudo pequenas e jovens.
Para tanto, a pesquisa utilizou microdados corgarai regressdasoss-sectiorentre firmas de
diferentes setores de 40 paises para a década8fe @8 autores sugerem que, enquanto a
maioria dos trabalhos sobre desenvolvimento finemagilizaram regresséesross-country a
presente pesquisa utilizou uma espéciwitlein-country por fazer a comparacao de setores entre
paises.

Silva e Porto Jr. (2004), utilizando a técnica elgressdo quantilica para uma amostra de
77 paises, no periodo de 1980 a 1992, também eacoat mesma relacdo positiva entre setor
financeiro e crescimento econdémico, evidenciande quanto maior foi o quantil da taxa de
crescimento econémico, maior foi a contribuicasdtema financeiro.

Quanto a segunda questao, de quais ambientes eicosdavorecem o desenvolvimento
financeiro, um dos principais fatores que demonstsar relevantes para a expansao de crédito
na economia, esta relacionado ao “ambiente legalo instituicdes fortes que garantam o
direito dos credores e geram eficiéncia ao sist@mdéciario para facilitar a cobranca e
recuperacao de créditos, além de regime contabflaael, resultando em uma maior seguranca
para os bancos realizarem empréstimos.

Nesse contexto, Mishkin (2005) expfe que uma dama® para reduzir os problemas
com sele¢cdo adversa e risco moral sdo as garantiasisulas restritivas, mas elas necessitam de
um sistema legal que se esforce no cumprimentoeisisEssa dificuldade e morosidade da
justica de paises em desenvolvimento séo algunsasad@veis que explicam o menor nivel de
desenvolvimento financeiro nestes paises. Estesegabsofrem ainda, com problemas
relacionados a evasdo fiscal, que prejudica a sen@los demonstrativos contabeis, um dos
principais insumos para o calculo de limite daliteépelos bancos. Trabalhos empiricos na area
sao os de La Portt al. (1996) e Levine (1998).

O artigo de Levine, Loayza e Beck (1999) apresastaluas questdes conjuntamente,
trazendo uma nova metodologia econométrica pam@ N® primeiro estagio do trabalho,
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utilizam variaveis instrumentais em regresséess-sectione no segundo estagio da pesquisa
utilizam o método GMM em painéis de dados, atralesnetodologia proposta por Arellano-
Bond. A amostra consiste de 74 paises, no periedb980-1995. Pode-se apontar esse artigo
como pioneiro na utilizacdo dessa metodologia pstadar o sistema financeiro e, apesar de
ainda nao resolver por completo a questdo da ¢dadal traz melhores controles para a analise.

O trabalho é bastante abrangente, sendo uma esjgépiwisao dos principais estudos da
area. Também se baseia nos indicadores de Kingyiad €1993) e calcula trés indicadores de
desenvolvimento financeiro, utilizando como variavee controle, indicadores de burocracia,
corrupcao, fortalecimento dos direitos de propuedaisco de expropriagéo e religido. Como
principal resultado, encontram que os 10 paisesriig cresceram no periodo tiveram a relagédo
operacdes de crédito/PIB acima da média. E dewidcsaus resultados sugerem que paises com
sistemas financeiros atrasados devem realizarmefgrsobretudo juridica e contabil, para que
estimulem e favoregcam o setor bancario a conceddita.

Para o Brasil, ha poucos trabalhos empiricos rea @as a maioria dos estudos voltados
ao sistema financeiro se preocupa em encontraistééegia dos canais de crédito. Somente a
partir dos anos 2000, inicia-se com maior vigortrabalhos que buscam captar as variaveis
promotoras do crescimento econdémico e emerge dEsgexto o interesse de investigar as
relacbes do sistema financeiro sobre o produtoefedindicar os trabalhos de Matos (2002),
Marques Jr. e Porto Jr. (2004) e de Dias e Ardlj0g).

O estudo de Matos (2002) pode ser considerado c@moOeiro na pesquisa
contemporanea da importancia do sistema finanagmnonivel de Brasil, pois os trabalhos
precedentes na area direcionavam sua atencdo pegiéa Nordeste, deixando uma lacuna na
area. O trabalho utiliza dados do periodo de 194Z0@0, baseando-se nas medidas de
desenvolvimento financeiro apontadas em King eneeyil993). Além de variaveis de controle,
como acumulacédo de capital e instabilidade macrd@eo@a, medida pelo indice de precos (IGP-
DI). O autor aplicou métodos de regressdes tenp@VaR) e teste de causalidade de Granger,
encontrando a relagdo causal positiva, unidiretidnasistema financeiro contribuindo para a
geracao de crescimento econémico do pais.

O estudo de Marques Jr. e Porto Jr. (2004) agregariavel sistema financeiro como
sendo composta pelos bancos e mercado de acdes.tdPéw, constréi trés indicadores de
desenvolvimento financeiro para o Brasil, para oigg® de 1950 a 2000. Os indicadores
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referem-se a: i) tamanho do mercado — passivo bansdbre PIB, e valor das transacdes em
bolsa sobre PIB; ii) nivel de atividade do mercadiperacdes de crédito sobre PIB e valor anual
das transacdes em bolsa sobre PIB; e, iii) efi@édo mercado — operacdes de crédito sobre
depositos e esse resultado sobre o PIB, e valotraasacOes sobre valor da capitalizacdo das
acOes negociadas em bolsa.

Dessa forma, os resultados foram atingidos comaodes modelos VARs e teste de
causalidade de Granger. Os resultados encontra@todesencontro com a teoria, demonstrando
que, neste periodo, o sistema financeiro favoreaaescimento econémico do pais, embora essa
relagcdo seja mais evidente no sentido dos bantaseespromovendo crescimento econémico,
nada podendo ser indicado sobre o mercado aciohéra ressalva pode ser feita no sentido de
que o mercado de acdes no Brasil € ainda poucond®seElo e concentrado em poucas
empresas, nao sendo a principal fonte de recurtesnes para as empresas nacionais.

O trabalho de Dias e Araugjo (2005) constr6i um nmdenacroecondmico
endogeneizando o setor financeiro. O modelo é wfistisacdo daquele apresentado por Basu
(2001), inserindo o Governo e a possibilidade dézacdo de politicas publicas. E com relagéo a
este Ultimo aspecto que o trabalho traz algumassideracdes importantes, ou seja, a
manipulagdo das reservas bancérias afeta a ludeatey e a possibilidade dos bancos realizarem
empréstimos. A pesquisa utiliza agregados macrd@ecimos trimestrais de 1980 a 2003, e
estima um modelo VAR, com base em testes de cdadalide Granger. Os resultados
encontrados déao forte relevancia para a tese de getor bancario contribui para geracédo do
produto nacional, no sentido de que uma diminuig@o10% nas reservas bancarias afeta
negativamente o produto em 1,2%.

Apesar da grande quantidade de trabalhos, naaifeava mesma proporgdo em nivel de
municipios, trabalhos esses que foram apresentadloapitulo 1. Parte-se agora para analisar as

contribuicdes do capital humano.
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3. O PAPEL DO CAPITAL HUMANO

Neste capitulo, pretende-se apresentar trés aspgatopermeiam a literatura de capital
humano. O primeiro aspecto consiste em apresesitduas areas de estudo em que se divide a
literatura de capital humano, micro e macroecondmiexplorando sua importancia para
favorecer a melhoria da produtividade dos fatoeegjessa forma, sua contribuicdo para o
aumento do produto. O segundo ponto trata de cossa bteratura vem trabalhando para
encontramproxiesque melhor espelhem o estoque de conheciment@etasha economia. E o
ultimo refere-se aos trabalhos empiricos, que menteemonstrar a relagcdo positiva, e de
causalidade existente entre capital humano e anestd. Além da discussao desses fatores, sera
apresentada a construcdo praxy de estoque de capital humano para os municipioegiao
Sul, utilizada neste trabalho.

Dessa maneira, o capitulo esta dividido em tré8ese@s duas primeiras secdes tratam
dos trés aspectos mencionados e a Ultima secaseapaea metodologia de construcao de estoque
de capital humano para os municipios da regido Sul.

3.1 A literatura de capital humano

Seguindo o exposto por Dias e Dias (1999), a imApora do capital humano para o
crescimento econémico deriva da idéia de que asithbs com maior nivel de conhecimento, e
por sua vez, maiores habilidades, tornam-se mardupivos, contribuindo para gerar um maior
nivel de producéo, além de possibilitar a inovadd® técnicas de producdo. Essa linha teorica
ganha maior respaldo ao se verificar, a partirétada de 1980, a eclosdo de um novo paradigma
tecnoldgico na economia mundial, na qual a variédeicacdo tem papel preponderante. Viséo
esta, sustentada por Jones (2000), que observa gquesstimento em educacao foi uma das
variaveis que mais contribuiram para o rapido amemcto dos paises pertencentes ao leste
asiatico nas ultimas duas décadas.

Outra questado que envolve o capital humano é aftmanacéo das instituicbes do pais,
com individuos buscando maior participacéo polidicmcial. Paes de Barros e Mendonca (1997)
apontam que um maior nivel de capital humano tanfbeorece o desenvolvimento econdémico,

na instancia em que contribui para a reducao déahtade infantil, para a reducdo do tamanho
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da familia e maior eficiéncia na utilizacdo de seemirsos, melhorando assim a qualidade e
expectativa de vida das familias mais pobres, déwcontribuir para a reducdo de crimes.

O estudo do capital humano na literatura econémieatigo, remontando ao inicio do
século passado, embora ganhando maior tratamenm@rieansomente a partir da década de
1960°, por meio de trabalhos que procuravam verificarigem da desigualdade de renda entre
os individuos. E a partir da década de 1980, comamelos de crescimento endégenos, que 0
capital humano ganhara maior destaque.

A literatura de capital humano pode ser dividida emas areas: a primeira,
microecondmica, busca mensurar 0s retornos constinventos em educacao, tendo os trabalhos
pioneiros de Mincéf como referéncia. A segunda area, macroeconémioapm explicar de
que forma o capital humano contribui para gerasamento econdémico, construindo assim
modelos que endogenizam essa variavel. Nessa lodmgentram-se os trabalhos de Romer
(1986), Lucas (1988) e Mankiet al. (1992).

3.1.1 Abordagem microeconémica da literatura déaapumano

Pelo lado microecondmico, sobressaem os traball@scwhho mincerianos. Estes
destacam que o tempo gasto em educacdo pelo indiy&hos de escolaridade) é responsavel
pela explicagdo da melhora de seus rendimentosejal individuos mais qualificados, que por
sua vez sao mais produtivos, auferem salarios etlemdos. Para realizar essa verificacao, esses
estudos partem por estimar os coeficientes da @quacadiante, os quais indicam qual é o
retorno, ou 0os ganhos marginais, dos investimeatnoseducacdo. Nesse sentido, a renda de
salério individual (In Y) é explicada por um conjorrde varidveis qualitativas ()X tais como:
anos de escolaridade, sexo, raca, estado civildaede residéncia; e pela experiéncia e
habilidade do individuo (treinamento no trabalhdyeacao recebida pela familia), representada

pela idade (age) e idade ao quadrado’jaye

%3 Um dos trabalhos pioneiros na area e bastantengiado é Becker (1964) apud Lucas (1988).

24 Jacob Mincer foi um dos primeiros pesquisadoresmlaular os retornos monetarios em salarios, adsirdh
educacapé responsavel pela criagdo da equacao 2 e sewippis resultados sao encontrados na,dbchooling,
experience and earning€olumbia University Press, 1974 (apud Carpenéiveita, 2002).

%5 Além da forma minceriana, exposta pela equacé@ dutra maneira de captar os retornos com educegém a
técnica do valor presente. Essa técnica consistestimar os ganhos do individuo ao longo de todavsda,
subtraindo o custo de adquirir educagéo, utilizapd@ isso a regra de valor presente com uma tadesconto
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Ln Y; = Bo + B1Xi + Boage +Bsag€ + ¢, (2)

Ha criticas quanto a forma dessa equacdo, devidbesma sobrevalorizar os anos de
escolaridade, e desconsiderar aspectos como eax@ari&apital social, educacdo familiar e
demais fatores omitidos, embora os termos, “agatg*, seriam responsaveis por tratar destes
fatores. Psacharopoulos (1993) aponta que taisiestido podem ser considerados retorno da
educacédo por ndo considerar os custos embutidaguisicdo da escolaridade. Outra ressalva é
que, na maioria dos estudos empiricos, os coefegerstimados indicam variacdes na renda de
forma homogénea para cada ano adicional de estadarilcom pesos iguais), isto €, para cada
ano adicional de escolaridade, o individuo tem emmepercentual de incremento na renda, o
gue na realidade n&o ocorre - conforme outros ltrabaserificaram e que serdo expostos adiante.
Apesar dessa limitagdo, muitos trabalhos insedemmiespara cada ano de escolaridade, ou
para extratos de escolaridade (como ensino fundamemédio e superior completos), obtendo
assim estimativas marginais dos retornos da edocaca

Porém, Psacharopoulos (1993) expde ainda que, @evidrande dificuldade e custos para
trabalhar com o método alternativo do valor preseatfacilidade no tratamento da equacao 2,
bem como a possibilidade de captar diferencas mbsng|s educacionais entre os paises, 0
modelo minceriano é preferivel e mais utilizadonm&ioria dos trabalhos que buscam captar os
retornos com a educacdo. Em sua maioria, os t@badimpiricos nessa area alcangaram
coeficientes que variam de 5% a 15% de ganhos ndargara cada ano adicional de
escolaridade, taxas estas que variam no tempoaecpda pais. Outros trabalhos que buscaram
medir estes coeficientes referem-se a Psacharapd¢liB7 e 1993), Lam e Schoeni (1993),
Sachideet al. (2004) e Resende e Wyllie (2005).

Psacharopoulos (1993) € uma continuacéo dos t@bedalizados em 1973, 1981 e 1985
em nivel mundial, em que buscou levantar os gammaginais da educacdo. Nesse aspecto,
estimou a equacao 2 para um conjunto de 80 pasesntrando um coeficiente de 11,1% para
homens e 12,4% para mulheres. Outro trabalho dar,aBsacharopoulos (1987), estima esse

estipulada. Exemplos de trabalhos que usarammessaiologia sdo Psacharopoulos (1993) e Carpenveir®
(2002).
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coeficiente para o Brasil, utilizando dados do @ets 1980, mas apenas para homens urbanos,
cujo coeficiente encontrado foi de 14,8%.

A pesquisa de Lam e Schoeni (1993) utiliza dado$®NAD de 1982, para homens
casados na faixa etaria de 30 a 55 anos, insetindommiesuma para cada ano adicional de
escolaridade. Os resultados obtidos estdo expostdsiexo 1 (Tabela 7), e serdo utilizados na
construcdo daroxydessa dissertacao.

Sachidaet al. (2004) aplicam estimativas para o Brasil e errapain que para cada ano
de escolaridade acima désgrie, ha um ganho na renda de 17%, comparadindiggluos até
essa escolaridade. Considerando o fator experiéhdaum ganho de 7%, enquanto para
experiéncia ao quadrado o coeficiente ficou em 08%, resultados estes préximos aos
encontrados em outros trabalhos. Os autores uéitizalados da PNAD para o periodo de 1992 a
1999, levando em conta quatro metodologias de agéim) com o intuito de testar os resultados e
buscar reduzir os vieses de salério-reserva, Hall#éi e escolha do nivel de escolaridade pelo
individuo.

Nesse contexto, os resultados encontrados refexemo-dato de que a escolaridade da
mae afeta positivamente a escolaridade do filheerRpa existéncia de filho na familia, reduz o
salario reserva do individuo, ou seja, o individaoeita salarios menores caso ficar
desempregado, e, somente a partir de 12 anos ddoeat remuneragdo passa a ter maior
diferencial, abaixo deste ponto o individuo tem quoincentivo para aumentar seu grau de
instrucdo, ja que o retorno ndo se configura comoestimulo (custo-beneficio), o que leva a
propor investimentos por parte do Governo na ediccatementar do individuo.

Os resultados de Resende e Wyllie (2005), ficaratreel2,6% e 15,9%, utilizando a
base de dados da Pesquisa de Padrédo de Vida deapeto IBGE para as regides sudeste e
nordeste, para os anos de 1996 e 1997.

Segundo Krueger e Lindahl (2001), os trabalhos emianos apontados acima captam
apenas os retornos privados da educac¢édo, ou segtoonos monetarios que o individuo alcanca.
Por outro lado, a educacéo é responsavel tambérggpar retornos sociais, no sentido de que
esta promove externalidades positivas para a sm@edomo a inovacdo e difusdo tecnoldgica,
maior participacdo nas decisbes politicas (melhat@s instituicbes) e desenvolvimento
econdmico. E dentro deste escopo, que os trabathasivel macroecondmico irdo focalizar sua

preocupacao.
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3.1.2 Abordagem macroecondmica da literatura deatdqumano

Nesta area, emergem o0s dois maiores beneficiadagerpelo capital humano: i) o
incremento do nivel educacional favorece a produdéoidéias, que por sua vez seréo
transformadas em inovacdes tecnoldgicas, originamos produtos, bem como melhoria nos
processos produtivos; e, ii) o maior nivel eduagagicaumenta a habilidade dos individuos,
possibilitando-os a utilizagdo de maior volume dapital/tecnologia, tornando-os mais
produtivos?®

Em relacdo ao primeiro aspecto, podem ser aposiasitrabalhos de Romer (1986) e de
Mankiw, Romer e Weil (1992), os quais demonstrama gicapital humano é responsavel pela
criacdo do progresso tecnolégico, gerando ganhogrddutividade (retornos crescentes) e
possibilitando o crescimento no longo prazo. A dardstica de que o progresso tecnoldgico
possa ser gerado pelo acimulo de capital humardgeno ao modelo) € a grande inovacéo
perante o modelo de Solow.

Para endogeneizar o progresso tecnologico, Rom@86)1 constroi um modelo
macroecondmico, semelhante ao de Solow, mas coasdie a estrutura de concorréncia
monopolistica, em que 0 progresso tecnoldgico évatky dos esforcos em pesquisa e
desenvolvimento (P&D) das firmas no mercado, ingadas pela possibilidade de ampliar seus
lucros através da inovagéo dos produtos. Ao tdgdP&D, o conhecimento e a educagéo sao 0s
insumos primordiais, 0 que denota a importanciecagtal humano. Porém, o autor faz uma
ressalva: a quantidade nao significa qualidadeegmas de capital humano, isto €, paises com
grande contingente populacional ndo necessarianp@s®iem estoque de capital humano mais
elevado.

Em seu modelo, o capital humano é derivado do icnesto exponencial da populacdo a
uma taxa constante exdgena ‘n’, multiplicado porfatar tecnologia, que pode ser representado
como estoque de idéias na sociedade (conhecimehtajumulacdo do estoque de idéias, da
qual faz emergir a inovacdo, é derivada da prouistile do niumero de pesquisadores e do

estoque de idéias existentes. Nesse sentido, adeiébra pode ser dividida em uma parcela

% pode-se apontar também uma terceira contribuigiiccapital humano, a qual permite a qualificacdo de
empresarios, que irdo proporcionar empreendimemtgs rentaveis na economia, dando maior segurasga @
setor financeiro aumentar o nivel de crédito, dbnindo assim para um maior volume de investimentas
economia.
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dedicada a producado e outra parcela dedicada aipasgm sintese, a taxa de crescimento da
economia € determinada pela producdo de idéiasaetgea de crescimento dos pesquisadores.
Conclui-se que o capital humano participa comodyerde inovacdes tecnoldgicas.

O trabalho de Mankivet al (1992) busca tratar empiricamente o efeito dotaapumano
sobre o produto, nesse sentido estendem o mod&olde, incluindo a variavel capital humano,
utilizando comoproxy a quantidade de alunos matriculados no ensinondédo e testam seu
modelo para uma amostra de 195 paises, para apat@1960 a 1985. O modelo explica 80%
na variacao do produto entre os paises.

Lucas (1988), no entanto, concentra seu estudseganda tese e, como principal
contribuicdo, trata a mao-de-obra como heterogéetag, individuos tém diferentes graus de
qualificacdo, o que retrata a énfase do capitaldmamo sentido de tornar a mao-de-obra mais
produtiva. Este diferencial do capital humano évdelio da escolha intertemporal dos individuos,
pois os mesmos devem decidir quanto alocar doesapa disponivel (lazer) na aquisicdo de
conhecimentos, dado que, conforme exposto peloglo®dincerianos, para cada ano adicional

de escolaridade, eleva-se o rendimento do trabathad

Para Lucas, as variacdes de crescimento do PlBeeertcas de PlBer capitaentre
paises podem ser explicadas pelo nivel de tecrotgstente em cada pais. Essa tecnologia por
sua vez, deriva do conhecimento (capital humane$te capital humano sdo as préprias pessoas,

gue buscam maiores niveis de escolaridade.

Outra variante é que o autor trata o0 modelo para aoonomia aberta, possibilitando
assim a difusaospilloverg de novas idéias (conhecimento) e de tecnologiee graises e a
migracao dos fatores de producéo, para areas omuheumeracdo destes fatores € maior, devido a
escassez destes fatores. Essa seria uma expligagipaises que investem menos em educacao,
obterem taxas de crescimento maidredlesse sentido, mesmo ndo ocorrendo inovacées, é
necessaria mao-de-obra qualificada para que sa pogsregar a tecnologia.

Além disso, Lucas (1988) expde que a educacaocegéeanalidades positivas sobre toda a
economia. Isso significa que o capital humano dendividuo particular contribui para melhorar

2" Outra explicacéo refere-se ao fato de a produatilédser maior em paises que possuem menor estequapital.
Este fenébmeno é comprovado pelo estudo de Psachéosp(1993), o qual evidencia que os retornosdieagao
sdo maiores nos paises em desenvolvimento.
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o capital humano dos demais individuos a sua vodiatribuindo para a geracdo de capital social
e melhoria das institui¢des.
Apesar de nao realizar exercicio empirico sobrensedelo, a comprovacao tedrica de

Lucas ganhou grande respaldo, e € aplicado em srudtioalhos que englobam capital humano.

3.2 Estudos empiricospeoxiesde capital humano

A partir dos modelos enddgenos de crescimento eascodapontados na secao anterior,
surge uma vasta gama de trabalhos empiricos, coseguentes objetivos inter-relacionados: i)
encontrar umaroxy apropriada para a variavel estoque de capital hami@ verificar se o
mesmo precede crescimento econdmico; e, iii) ifleatiem que medida o capital humano
colabora para o crescimento do produto.

Dessa forma, os primeiros trabalhos empiricos fooanmodelos denominados Macro-
Mincer, que aliam as duas abordagens, isto é, astise 0s retornos da educacdo de escopo
micro e inserem em modelos de crescimento macréeton, buscando mensurar os retornos da
educacao sobre o crescimento econdémico, fazendanpm uma comparacao entre paises. Esses
modelos consistem numa variacdo da equacao 2,jaueselui-se as variaveis relacionadas a
experiéncia (age e aJee insere-se a variacédo do nivel de escolaridatte o tempo t e t-1, 0s
quais passaram a ser amplamente utilizados pamnstrecdo deproxies para o estoque de
capital humano, pois esta é capaz de dar melhardiéo sobre os efeitos da educacéo.

Em geral, os trabalhos empiricos contemporéaneasi@m estimar variacées da equacao

abaixo:

AYi=Bo+B1Yi 1+ B2Sit1+BsZit1+E; (3)

Em que: YeY; .1, sdo renda e renda defasadaq, .55 refere-se a média da escolaridade
da populacdo e/oproxy de capital humano, e ,iZ, referem-se as demais variaveis inseridas,
como taxa de inflagdo, grau de abertura da econorajeital fisico ou ainda, operacdes de
crédito.

A grande discussdo desses trabalhos refere-saa@ealaiS:.1, ou seja, groxy utilizada

para o estoque de capital humano, que implicarétagirente nos resultados da variavel
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dependente. As medidas que normalmente sao endastnas trabalhos referem-se a: i) nimero
de alunos matriculados, ou porcentagem de conehijijue estdo mais relacionadas a variaveis
de fluxo do que de estoqffe.e, ii) taxa de alfabetizacdo ou nivel educaci¢aabs de estudo),
que apesar de serem variaveis de estoque, sofrertica sobre os pesos dados a cada ano
adicional de estudd

Dentro dessa segunda medidgpraxy calculada por Barro e Lee (1993) passou a ser
bastante utilizada nos trabalhos empiricos e refer@ média de escolaridade da populagédo acima
de 25 anos, contemplando uma amostra de 129 paiee® periodo de 1960 a 1985. Para obter
os indices, os autores utilizaram, para 40% deasusstra, a escolaridade média dos individuos
acima de 25 anos de cada pais, calculados a gartiensos e tabelas disponibilizadas pela
UNESCO. Para o restante da amostra, o calculo baseem estimativas de taxas de matricula.
Essa medida € considerada um avanco pela literamibara néo esteja livre de vieses, dado que
maior parte da base é realizada através de estanati

Héa ainda a critica sobre o grau de qualidade debss# de escolaridade, que alguns
estudos buscam mensurar, utilizando os seguintese$a numero de alunos por professor,
escolaridade dos professores, aspectos relaciodaiafim-estrutura escolar (como: existéncia e
tamanho da biblioteca, nUmero de computadores pmoaetc). O trabalho de Nakabashi e
Figueiredo (2005) insere comaroxy de qualidade, a quantidade de anos de escolaridade
multiplicado pelo indice de Desenvolvimento HumafibH) e pelo IDH ao quadrado. A
hipotese é que a qualidade do sistema educaciepahde do grau de desenvolvimento do pais,
desenvolvimento esse medido por tal indice. Apgeanovador, os resultados alcancados foram
contrérios a teoria, podendo ter como principallieapdo, erro na especificacdo do modelo,
conforme os préprios autores mencionam.

Devido a este detalhe metodolégico na constru¢&oimltices ou na especificacdo dos
modelos, muitos trabalhos ndo encontram a relagéibiya entre capital humano e crescimento.
Nessa gama de trabalhos, podem ser comentados Bentabib e Spiegel (1994) e de Hall e
Jones (1999). O primeiro realizou regressfes parparses para o periodo de 1965 a 1985. A

variavel de capital humano utilizada foi a médiaades de escolaridade para a for¢a de trabalho,

8 Um dos estudos que utiliza faoxy é Mankiwet al. (1992), conforme j& mencionado na sec&o 3.1.2.

29 Esse tipo deroxy é muito utilizada em trabalhos sobre convergéreipossui elevado poder de explicacdo das
variagbes nas taxas de crescimento entre os p&Bes, paises com maior nivel de educacdo crescéamas
maiores que paises com menor grau de escolarineiedetalhes em Barro (1997).



41

a qual foi derivada de estimativas de taxas deiouddr dos ensinos fundamental, médio e
superior para a década de 1970.

Por outro lado, Hall e Jones (1999) influenciadel gato dos trabalhos empiricos nao
trazerem resultados satisfatorios entre capitalamame crescimento, deram maior relevancia
para o aspecto de infra-estrutura social, ou sajgital humano e capital fisico, e explicaram
parcialmente as diferencas de produtividade ergrpagses. Dentro dessa abordagem, inseriram
novos instrumentos que melhor representassem a-e@sfrutura, como indices de abertura
comercial e aspectos étnicos relacionados a lir@uapital humano entrou na equacgéo seguindo

a metodologia de Barro e Lee (1993).

Os resultados encontrados déo suporte para a ¢éegeeda melhoria da produtividade
seria explicada pela existéncia de uma infra-ast@muocial, a qual esta relacionada as condi¢bes
especificas nos paises, como instituicbes fortes, <o determinadas historicamente, infra-
estrutura propriamente dita (rodovias, ferroviastgs, eletricidade, indastria de base, etc), bem
como incentivo governamental (seguranca, rede den@®nre boa legislacdo), que criam e
incentivam um ambiente favoravel a geracdo de tmaestos nesses capitais. Dessa forma,
acabam reduzindo custos fixos, possibilitando @gerate ganhos de escala e favorecendo um

maior niumero de investimentos, sejam eles inteonasxternos.

O estudo de Krueger e Lindahl (2001) traz uma notexpretagédo sobre o impacto do
capital humano sobre o crescimento. Os autoresrpasia mesmaroxy utilizada por Barro e
Lee (1993), mas utilizam uma nova base de dadés/a (World Values Surv@yara 34 paises,
sobre o periodo de 1960 a 1990. A conclusdo qugactim foi que, para periodos curtos de
tempo, até cinco anos, a educacdo tem pouca owmeninfluéncia sobre o crescimento
econbmico. No entanto, para periodos maiores, de2lDanos, a influéncia € alta e significativa,
um coeficiente em torno de 0,18, apontando que c&ssario um periodo minimo para a
educacao exercer os efeitos transbordamepithavers effecssobre a economia.

Outra questdo levantada na pesquisa € que a mdmsidrabalhos empiricos impde a
restricdo de que todos os paises tém a mesmaadiagdr entre crescimento e niveis iniciais de
escolaridade, entre os quais se enquadram osrdbétos mencionados anteriormente. E devido
a esse tipo de especificacdo que tais estudos némtearam a relacdo positiva entre capital

humano e crescimento econdmico.
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Ao considerar uma relacdo néo-linear, isto €,acée capital humano-PIB possui a forma
de U invertido, com um pico de 7,5 anos de esadde, a educacdo gera retornos positivos
sobre o produto, mas ao atingir um determinado | ndee escolaridade, cresce a taxas
decrescentes. Essa relacdo implica que os efatedutacdo sobre o PIB vao ser diferentes para
cada pais dependendo do nivel de escolaridadeadaeum se encontra.

Neste aspecto, Krueger e Lindahl (2001) apontam apigetornos da educagao sdo
diferentes entre os paises, dada a existénciaatedanstitucionais, como legislacdo de salario-
minimo e qualidade da educacdo. Esses fatores pedetawr a velocidade com que novas
tecnologias sejam implementadas no pais e estasmpimdluenciar o produto, demonstrando que
a educacao tem efeitos heterogéneos entre os.paises

Ao relaxar a hipétese de linearidade, incluinds ggtratos de paises, de acordo com seu
nivel de escolaridade (baixo, médio e alto), o®ragt encontram o seguinte resultado, que o
capital humano possui retornos crescentes apenagpaies com baixo nivel de educacao, isto
é, paises que ainda ndo alcancaram o valor déqieono caso foi de 7,5 anos).

Ao considerar a relacdo nao-linear entre capitaldno e crescimento, pode-se explicar a
divergéncia de resultados entre os trabalhos eropirNas pesquisas que consideram amostras
que contemplam a primeira fase de acumulacdo déakdmmano, na qual h& retornos
crescentes, a relagdo sera positiva, por outrq lgekguisas que abrangem amostras maiores, e
que contemplam toda a fase de acumulagéo, naotesm@mcorrelacdo, por que o efeito positivo
€ cancelado pelo efeito negativo.

Dias e McDermott (2003) partem desse mesmo primcipio €, a ndo-linearidade dos
retornos da educacdo, para evidenciar o efeito alor \barreira threshold effegt’, embora
mantenham a hipotese de que o capital humano genaos crescentes sobre a economia. Para
tanto, partem da construcdo de upnaxy, com base em um modelo macro-Minceriano para um
conjunto de 109 paises para o periodo de 1960 @ Lfizando também dados da WVS. Dessa
forma, os autores chegaram as seguintes concluada@sumulacdo de capital humano possui
duas fases, a primeira varia de 4 a 8 anos decestadqualidade do capital humano n&o possui

capacidade de gerar um processo cognitivo para geasres retornos sobre a produtividade.

% A anélise do valor barreira € uma grande inovagioestudos sobre capital humano, pois conseglieangomo
o capital humano gera retornos crescentes solmadatjvidade.
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Nessa fase de acumulacdo de conhecimento, a pvioddi cresce lentamente, apresentando
retornos decrescentes, tendo pouco ou nenhum imgalote o produto.

No segundo estagio, apés ultrapassar esse val@irbaos retornos geram saltos nas
taxas de crescimento, partindo para retornos arestele escala. Esses retornos crescentes séo
referidos a melhora do processo cognitivo dos a&geetondmicos, instituicbes e politicas
econbmicas, que podem ser apontados como efeildatiua, e que serdo responsaveis por
explicar o crescimento sustentado a longo prazovaldr barreira encontrado para niveis
mundiais foi de 4,5 anos de escolaridade.

A andlise do valor barreira indica que deve havarsacrificio inicial de crescimento
econdmico, até possibilitar a acumulacdo de capitahano minimo necessario para gerar 0s
efeitos positivos sobre a economia. Essa evidé&ugare a adocéo de politicas educacionais por
parte do Governo que estimulem a ampliacao do estde capital humano.

Dias, Dias e Lima (2005) encontram resultados desnéts para o Brasil. Os autores
estimaram, por meio de painéis de dados dinamicefeito causalidade entre capital humano e
crescimento dos estados brasileiros, para o peded®85 a 2000. Aroxy utilizada para capital
humano foi a educacdo meédia da populacdo aciméebdm@s de idade, tendo como base de
dados o IPEA. O trabalho possibilitou verificar qpgeniveis de escolaridade dos Estados geram
efeitos em suas taxas de crescimento do PIB peétacapesmo considerando um periodo de
defasagem de cinco anos.

Nesse sentido, a educacao influencia o produto appepulacdo atingir 1,7 anos de
escolaridade (estoque minimo de capital humancgneando a partir dai um crescimento
econdmico até o pico de cinco anos. Isso indicapgligicas de investimento em educacgédo séo
importantes determinantes do crescimento econonmt@s devem ser aplicadas de forma
continuada, até ultrapassar esse valor minimo.

Os resultados apresentados acima sugerem tragarsalgtos estilizados da literatura
empirica de capital humano, quais sejam: i) o pomicial para os trabalhos empiricos é a
escolha de uma bgaoxy que represente capital humano; ii) ha um valolimurde escolaridade
(estoque de capital humano) para que este posanageefeitos positivos sobre o crescimento
econdmico sugeridos pela literatura (valor barygiid o capital humano gerspilloverssobre a
economia contribuindo para a melhoria das instiescdo pais, apontando que “...primeiro temos

gue nos educar, 0 que causaria uma melhora nésigts que, por sua vez, poderia resultar em
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incentivo adicional para a acumulacdo de capitahdno, que € o elemento gerador do
crescimento econdmico no longo praz(DIAS, DIAS e LIMA, 2005); iv) o capital humano
possui retornos crescentes de escala apds ulteapasslor minimo de conhecimento (valor
barreira) o que indica uma relacdo nédo-linear, digdaeque atinge certos niveis de educacéao,
ocorre o chamado efeito qualidade que gera sattastoque de capital humano implicando em

retornos crescentes, que explicarao o crescimeotwenico no longo prazo.
3.3Proxypara estoque de capital humano dos municipiosi&irasi

Buscando mensurar os efeitos do capital humanaommécipios da regido Sul do pais e
contribuir com a literatura, o presente trabalh@cauconstruir umaroxy, partindo de uma

equacao de natureza minceriana, evidenciada peteg&g 4:
EH, =6+ age + 5 agé (4)

Em que, 9”, é o0 retorno associado a “s” anos de escolaridad®” e “5” sdo 0s
coeficientes referentes a idade e idade ao quadtadodividuoi, que capta a experiéncia dos
individuos. Para se chegar ao estoque de capitahia de cada municipio, EH realizada a
somatoria de todos os coeficientes de retorno delar&ade ) multiplicada pelo total de
empregados, bem como pelo nimero de anos de edtisdes empregados em cada classe de
escolaridade, com o célculo da idag& @ge) e idade ao quadradd X agé;).

Quanto aos anos de estudo, a metodologia da RAI@edbs empregados nas seguintes
classes de grau de instrucdo: analfabeto, 42 @gcmmpleta, 42 série completa, 82 série
incompleta, 8% série completa, 2° grau incompl@fograu completo, superior incompleto e
superior completo. Tomou-se para as séries conspletanero de anos para obter o grau, como
por exemplo, 82 série completa, 8 anos de estuda.géries incompletas, tomou a média de anos
para obter o grau, como por exemplo, 82 série iptetanequivale a 6 anos de estudo.

Ainda no que se refere ao céalculo da equacdo Hzoutise os coeficientes deb™
estimados por Lam e Schoeni (1993), conforme aptades na Tabela 7 do Apéndice, discutido
anteriormente. Os coeficientes para idagée““5”, foram extraidos do trabalho de Sachsia
al. (2004), e ficaram em 0,068 e -0,0008, respectivéeesultados estes muito préximos dos
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alcancados por diversos outros trabalhos. Comarmasdas variaveis anos de escolaridade e
idade, foram utilizados dados fornecidos pela RRI®6). Neste aspecto, foi extraido o0 nimero
total de empregados em cada municipio, segmentpdios grau de instrucdo e idade dos
mesmos.

Para melhor entendimento da forma como foi reatizadtalculo do estoque de capital
humano, apresenta-se um exemplo para o municipMalimga-PR para o ano de 2004. Dessa

forma o Quadro 1 apresenta o numero de trabalhagoreclasse de grau de instrucao.

Quadro 1 — Numero de empregados por grau de idstigra o municipio de Maringa-PR, 2004

Analf. 4a. Série Inc 4a. Série]  8a. Série |nc. 8ae S§ri 20 Grau Inc| 20 Grau Superior Itic. Superig
257 3915 6285 9970 16772 14204 29717 4200 11168

=

Partindo do grupo 42 Série incompleta, multiplis@ue nimero de empregados (3.915),
pelo coeficiente de retorno de escolaridade egenvala 2 anos de estudo (0,3650 — conforme
Tabela 7) e pelo nUmero de anos de estudo equigadeassa classe (no caso 2 anos). E assim
sucessivamente para cada classe de instrugdodBicamo segue:

0% = (3.915%0,365*2) + (6.285*0,8492*4) + (9.970*1AD6) + (16.772*1,4018*8) +
(14.204*1,6184*9,5) + (29.717*1,8243*11) + (4.2009884*13) + (11.168*2,4615*15) =
1.623.974,.

Em seguida, multiplicou-se a idade média dos egaglas, 33,7832 anos pelo coeficiente
de retorno da idade, 0,068; e a idade ao quadfa#lé]1,305, pelo seu coeficiente -0,0008. Da

forma:

vy age = 0,068*33,78 = 2,297258
8 agé = -0,0008*1141,305 = -0,91304

Agregando os trés membros da equacéo 4, tem-smiodaestoque de capital humano

para 0 municipio de Maringa-PR para o ano de 2004

EH =1.623.974 + 2,297258 + (-0,91304) = 1.623.2¥5,
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Essa versao de estoque de capital humano é trdbgboa diversos autores, como Koman
e Marin (1999) e Laroche e Mérette (2000). O primealcula o estoque de capital humano para
Austria e Alemanha, e o segundo calcula este estpgta 0 Canada. De acordo com Laroche e
Mérette (2000), nessa abordagem, a produtividade tdabalhadores é medida por sua
remuneragao no mercado de trabalho e deixa dedewasique a produtividade cresce de forma
proporcional com os anos de escolaridade, sende apaopriada para captar a heterogeneidade
de conhecimento entre os individuos. Além dissanfie apontar uma relacdo néo-linear entre
diferentes niveis de escolaridade e capital humapontando para o fato de que trabalhadores
com diferentes niveis de conhecimento podem nasusstitutos perfeitos.

Apesar dos beneficios advindos deste método, Kardarin (1999) chamam a atencao
para o fato de que essa medida de capital humam@erénite diferenciar pessoas que tém o
mesmo grau de instrucdo, mas que estudaram cufsosntes. Neste sentido, uma pessoa que
fez o curso de economia ndo possui 0 mesmo nivptathutividade que uma pessoa que fez o
curso de filosofia, por exemplo, para exercer fesg@&lacionadas a economia.

Uma ressalva que é feita em relacédo aos coefisiel@eetornos da educacao utilizados, €
que estes coeficientes foram calculados para ol Beatada a existéncia de uma heterogeneidade
entre as regides brasileiras, esse retorno podsarcalguma variacdo nas estimativas. Porém,
pode-se argumentar que essa heterogeneidadessdodmprovar caso 0s coeficientes do capital
humano estimados nao forem estatisticamente signies.

Outra ressalva a ser feita se refere a base des ddaiigada, RAIS, uma vez que esta
contempla apenas informac¢des do mercado formallev@mdo em conta aspectos do mercado
informal. A escolha da RAIS deve-se a amplitude ajmeesma oferece em nivel municipal, bem
como a confiabilidade de suas informacgdes, contamdol estatisticas do mercado de trabalho
formal da totalidade de municipios brasileiros.aPassa questdo, argumenta-se ainda que o
espaco de amostras da RAIS é bastante amplo, pitesstm assim um bom retrato da realidade
e/ou da populagdo economicamente ativa. Outro &sgeque, como se esta englobando nesse
trabalho algumas variaveis do sistema financeimifiva-se que apenas empresas formais,
devidamente registradas, tém acesso aos bancos,ueo vai de encontro com a
metodologia/objetivo do trabalho. Neste sentideapsoxy € uma primeira tentativa de construir
um indicador de estoque de capital humano para wscipios, que deve ser aprimorada em
trabalhos futuros.
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Apods esta incursdo sobre as principais teoriaseggéobam a variavel crédito e capital
humano explicando o crescimento econdmico, aprassata, na proxima secédo, a metodologia

economeétrica utilizada, bem como os resultadosskimativas deste trabalho.
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4. CALCULO DOS EFEITOS DOS INVESTIMENTOS PUBLICOS E PRIVADOS EM
CAPITAIS FiSICOS E HUMANO SOBRE O PRODUTO PER CAPIT A DOS
MUNICIPIOS DA REGIAO SUL DO BRASIL

Para demonstrar os resultados empiricos do trabadte capitulo esta dividido em trés
secoOes, na primeira apresenta-se a base de dadwsusilizada. A segunda secdo apresenta a
metodologia de dados de painéis, que se divide @&neig simples e painéis dinamicos. Ja a
terceira parte, é direcionada a demonstracéo dteste resultados.

Antes de passar para a analise dos dados utitizeellizar-se-4 uma breve apresentagéo
de algumas caracteristicas da regido Sul do paiegi@o possui um total de 1.188 municipios,
que representam 21% do total dos municipios dq paiglo 399 pertencentes ao Parana, 293 de
Santa Catarina e 496 do Rio Grande do Sul. O cnestdo do PIB anual médio desses
municipios, no periodo de 1999 a 2004 foi de 0,98%@ que ficou acima da média nacional, de
0,29%.

Esse desempenho confirma a boa participacdo di@orega economia nacional,
representando cerca de 20% do PIB nacional e 15%ogdalacdo, além de confirma-la como
uma economia bastante desenvolvida e diversifisadeomparada com os outros estados, 0 que
proporcionara ao trabalho uma boa representatigidid efeitos dos capitais fisico e humano
NOS municipios.

Considerando aspectos relacionados a educacaondeeglados extraidos do IPEA
(2006, os estados da regi&o estdo entre os oito estadosnaior indice de escolaridade média
dos individuos acima de 25 anos do pais com osdsdie 7,14 anos em SC, 6,92 no RS e 6,78
no PR, indices esses acima da média nacionall@efips. Os indices de analfabetismo (pessoas
acima de 15 anos em 2005) também estdo distantesedea nacional, que € de 13,86% da
populacao, tendo SC o menor indice, 5,17%, seglod®S, 5,21%, e do PR, 7,08%.

Quando se analisa 0 comportamento do créditojeese para o pais uma queda de 22%
no total dos empréstimos bancérios e de 35% par&dito de investimento no periodo de 1999 a
2004. Essa queda se refletiu também na regidaon&d,em menor proporcao, de 18% e 24%,
respectivamente. Apesar dessa variacéo, a reglaauentou sua participacéo relativa nos dois

segmentos, passando de 12% e 15% dos créditogsadgsem 1999, para 13% e 18%, em 2004,

%1 |Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada.
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o que indica que a regido Sul ja absorve guaseuimtogdo total de crédito para investimento do
pais.

Esse desempenho do crédito pode ser um indicagivamd participacdo do setor bancario
nessa regiao, pois a mesma possui o0 melhor indiegé@ncia bancaria per capita do pais, isto €,
na regido hd uma agéncia para cada 8.250 individbasxo da média nacional, que € de 10.830,
e da regido sudeste, que engloba o maior nimebamEs e agéncias, possuindo um indice de
9.200 individuos por agéncia. Esse indicador evi@denque ha mais agéncias para atender a

populacao, que pode refletir em maior volume deiges bancarios, bem como crédito.
4.1 Base de dados

A base de dados a ser trabalhada compreende 74icipms da regido Sul do Brasil,
sendo considerados na amostra apenas 0s munigipeosveram informac6es disponiveis para
todas as variaveis a serem utilizadas nas regsesad® vez que se pretende trabalhar com
painéis balanceados, isto é, painéis que possudas s observacdes de todas as variaveis no
tempo. O periodo a ser analisado € de 1999 a 2004.

Dos 747 municipios analisados, 293 pertencem aad@stlo Parand, 202 de Santa
Catarina e 252 do Rio Grande do Sul, resultando tatal de 4.482 observacgfes para cada
variavel utilizada. Essa parcela de municipiosesgmta cerca de 60% do total de municipios
dessa regido. O curto periodo da andlise refereedmetudo, a falta de estatisticas em nivel
municipal, como é o caso do PIB municipal.

A Tabela 1 apresenta as variaveis utilizadas nquiess, obtidas junto ao IBGE (2005)
(PIB municipal, e populacdo), BACEN (2005) (opees;dde crédito para investimeffip
Tesouro Nacional (2006) (gastos em capital fisiel governo municipal e transferéncias de

recursos monetarios dos Estados e da Unido, diadis para aquisicdo de capital fisico pelos

%2 Segundo COSIF (Plano Contabil das InstituicBesitgriras do Sistema Financeiro Nacional do BACEN),
operacdes de crédito distribuem-se segundo asnsegunodalidades: i) empréstimos - sdo as operagaésadas
sem destinacéo especifica ou vinculo a comprovdaéaplicacdo dos recursos. S&o exemplos 0s enmossara
capital de giro, os empréstimos pessoais e ostadi@ntos a depositantes; ii) titulos descontadd® -as operagdes
de desconto de titulos; e, iii) financiamentosc aé operagfes realizadas com destinacdo espgeguificaladas a
comprovacao da aplicagdo dos recursos. Sdo exerogldianciamentos de parques industriais, maquéas
equipamentos, bens de consumo duravel, rurais kilifnms, é sob este item que os dados de opesad@erédito
para investimento se referem.
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municipios), e MTE/RAIS (2006) (numero de funcioagy grau de instrucdo e numero de
estabelecimentdy.

Tabela 1 — Sumario da base de dados - 1999-2004

Variavel Média Desvio Minimo Maximo Numero de
Padréo Observacdes
PIB Municipal Total 2.16e+08 6.83e+08 7.578.309 48210 N= 4482
Entre 6.79e+08 9.214.962 1.07e+10 n= 747
Dentro 7.60e+07 -1.30e+09 1.91e+09 T= 6
Op. Crédito Invest. Total 2.09e+07 1.82e+08 1 5t08e N = 4482
Entre 1.76e+08 8.278.333 3.89e+09 n= 747
Dentro 4.72e+07 -8.63e+08 1.48e+09 T= 6
Invest. PUb. Municipal  Total 1.397.634  4.888.226 0 1.12e+08 N = 4482
Entre 4.661.735 49.461 8.78e+07 n= 747
Dentro 1.478.926 -2.13e+07 4.45e+07 T= 6
Invest. Pab. Est/Fed Total 196.619 556.472 0 1.8%e+ N= 4482
Entre 429.427 0 6.564.111 n= 747
Dentro 354.203 -4.823.573 7.582.687 T= 6
Capital Humano Total 101.071 610.616 455 1.29e+07 = N4482
Entre 608.591 1.599 1.12e+07 n= 747
Dentro 53.689 -1.237.409 2.019.612 T= 6
Populacéo Total 32.130 92.834 1.865 1.727.010 MN482
Entre 92.835 2.019.667 1.656.038 n= 747
Dentro 3.073.123 -28.875 103.102 T= 6
Empregados Total 6.437.311 31.703 34 633.869 N1482
Entre 31.675 1.096.667 581.042 n= 747
Dentro 1.691.337 -32.640 59.264 T= 6
Estabelecimentos Total 6.730.897 2.417.531 10 06.29 N = 4482
Entre 2.414.489 1.283.333 42.497 n= 747
Dentro 1.456.259 -3.095.244 4.465.756 T =6

Fonte: BACEN (2005), IBGE (2006), RAIS/MTE (2003 5 SOURO NACIONAL (2006), elaboracéo propria.

Todas as variaveis foram linearizadas, o que peranglisar os parametros em termos
percentuais, além de possibilitar a correcdo dblgmmas de normalidade devido a presenca de
outliers como é o caso de grandes municipios. As varidmergetarias foram deflacionadas pelo
IGP-M para o ano de 1999.

Apesar de simples, a leitura das varidveis apradaatna Tabela 1, sera realizada a partir
da inferéncia da variavel PIB municipal. Assim, I8 Elos municipios da regido Sul apresentou
uma média de R$ 216 milhdes, sendo o menor delB$de58 milhdes, e o maior de R$ 12.400

milhdes, apresentando um desvio padrao de R$ 688asi

¥ 0Os mesmos foram segmentados em 4 grupos: i) éstabentos até 50 funcionarios (est ate50); ii)
estabelecimentos de 50 a 250 funcionarios (est3®)alii) estabelecimentos com mais de 250 fundimsa
(est_sup50); e, iv) numero total de estabelecinsembomunicipio (est_total).
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Através da base de dados, foi possivel calculaegsintes indicadores, 0s quais serdao
utilizados no trabalho:

- Produto municipal per capita, calculado pelasdiei do PIB municipal pela populacdo
do municipid* (yIn);

- Proxy de investimento privado em capital fisicepresentado pelo valor do crédito
bancério para investimento per capita, obtido gelsdo do valor das operacdes de crédito para
investimento pela populacdopcreditg®;

- Proxy de estoque de capital humano dos municipios, lealaiconforme especificacédo
da secéo 3.3, do capitulokh(many;

- Investimento em capital pelo governo municipal papita, resultado da despesa das
prefeituras em capital fisico dividido pela popé@agnvestmunk

- Transferéncia de recursos para aquisicdo deatdigito dos governos estadual e federal

para 0os municipios, essa variavel também foi diadiela populacadrénsf_fedest )k

4.2 Metodologia econométrica

Segundo Mishkin (2005), existem dois tipos basw®®vidéncia empirica na economia,
i) a evidéncia de modelo estrutural; e a ii) evai@rde forma reduzida. A primeira verifica se
uma variavel afeta a outra, com base na constrdedam modelo matematico que explica os
canais pelos quais a variavel X afeta a variavePaf. outro lado a evidéncia reduzida, investiga
se uma variavel afeta a outra pela observacacadietrelacdo entre as variaveis. Dentro desse
arcabouco, ha trés alternativas de analise: i)i@puia de ajuste ou precedéncia temporal, na
gual se observa se 0s movimentos de uma variagalems antes da outra; ii) evidéncia historica,
que examina eventos passados como forma de encafdtana relacdo de causagéo; e, iii)
evidéncia estatistica, que lanca méo de testetéstistas sobre a correlacao entre as variaveis.

O presente estudo vai de encontro com a analiséorea reduzida, utilizando a
alternativa de evidéncia estatistica, através tedeseconomeétrico em painéis dindmicos. A
utilizagdo da técnica de painéis dindmicos € umrelifcial deste estudo com relacdo as técnicas

% O produto per capita é utilizado comxy de produtividade em ampla gama de trabalhos.
Uma proxy geralmente utilizada para capital fisico refereaeeconsumo de energia elétrica, e/ou estoque de
capital fisico nos municipios, embora em nivel roipail essas variaveis nem sempre estejam dispsnivei
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tradicionalmente utilizadas pelos trabalhos empdrigue buscaram captar a relacao entre sistema
financeiro e crescimento, bem como de capital haneagcrescimento.

Dados de painéis sdo a juncdo de dados de coreesérae temporal, sendo que esta
metodologia chega para resolver um grande probfgare os econometristas, por oferecer uma
lista adequada de variaveis independentes parecaxplvariavel dependente. Baltagi (2005) cita
ainda outros beneficios, como ganho de graus dedhidle, melhor tratamento de variaveis
microecondmicas, possibilidade de controle da bgtreidade individual, aléem de ser um
modelo mais adequado para estudos dinamicos. Adesae beneficio, a metodologia apresenta
como problema a possibilidade da existéncia decattelacdo e heterocedasticidade conjuntas.

A escolha dessa metodologia econométrica parasemee pesquisa, ocorreu em virtude,
da propria natureza do trabalho: i) utilizacdo deawveis microeconémicas (municipios); e, ii)
tentativa de isolar a exogeneidade das variaveispendentes sobre o produto per capita dos
municipios. Para a primeira situagédo, o estudo améfs possibilita isolar os efeitos fixos dos
municipios, como colonizagdo, clima e localizacdoge poderiam causar algum viés nas
estimativas. Por outro lado, a metodologia propoi maior consisténcia e eficiéncia aos
resultados para o estudo dinamico, considerandairelputilizado, isto €, grande extensédo de
unidades seccionais (747 municipios) e pequendidade de variaveis de tempo (6 anos).

Para melhor entendimento da metodologia de pad®dados, apresenta-se abaixo uma
sintese da estrutura de estimagéo por painéis.

4.2.1 Dados de painéis estaticos

Os modelos para estimar painéis sao variantes diend$ Quadrados Ordinarios (MQO),
mas diferenciam quanto a natureza do erro. O maddedaional de painéis segue o padrdo dado
na equacao 5. Em que ¥epresenta a variavel dependente (ex: produto npahiger capita i no
tempo t na forma logaritmicalj; sdo os parametros a serem estimados (vetor k%153 as
variaveis independentes (vetor kx1). Se o painsspio k variaveis explicativas, entdo j = 1,...,k.,
(ex: crédito para investimento, estoque de capitaiano, investimento publico em capital). Por

ultimo, Uiy € a medida de erro.

Y, =B X{ +& (5)



53

Em que:

E =y 1, (6)

O erro é dividido em duas partes, a primeag) € chamada de efeito do individuo e
refere-se ao erro de corte transversal. E a segunjié o elemento de erro combinado da série
temporal e do corte transversal (variando, entifiayés dos individuos e do tempo, sendo o erro
convencional das regressfes), e assume-se gu@agstesta correlacionado com as variaveis
explicativas (%).

O efeito do individuo, ndo-observavel, e ndo imduiha regressdo, como por exemplo,
clima, relevo e colonizagdo dos municipios, é catgppor dois elementos: o primeiro que varia
com cada individuo (unidade seccional), mas se énagbnstante ao longo do tempo, podendo
estar ou nao correlacionado com as variaveis indEpges. O segundo varia nao
sistematicamente, é independente, ao longo do tendos individuos. Essa consideragdo quanto
ao efeito do individuo da origem a dois modelosfédos para estimacao: fixos e aleatorios.

A diferenca entre eles consiste no efeito estandm correlacionado com as variaveis
explicativas. Nos efeitos aleatérios, o efeito ddividuo ndo esta correlacionado com as
variaveis independentes e ndo muda ao longo dootdb(): , air) = 0. No entanto, para 0s
efeitos fixos, o efeito do individuo esta corredmedo, E(% , ai) # 0, isso quer dizer que
condicdes pré-existentes nos municipios estaomesem X.

Conforme Greene (2003), os erros destes efeit@sapiam as seguintes hipbteses:

E[n]=0

E[ai aj] = 0 para #

ElNN’1 = 0% lar (7)
Efoing] =0

Elai] =0

Ela; ai] = 0%

Devido a possibilidade de existéncia de dois madd estimagdo para painéis, fixos e

aleatdrios, realiza-se uma apresentacéo sucintesdegtodos.
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4.2.1.1 Modelo de efeitos fixos

Partindo da especificacdo de que o efeito do iddiviesta correlacionado com o erro,
Cov(X"it, a;) 70, e que ¢;’ sao tratados como parametros desconhecidos i ssttmados. Para
tanto, necessita-se encontrar um estimador qugaratize essa relacdo e capte as diferencas
deste parametro. Para Greene (2003), essas ddsrgpmdem ser mensuradas através da

utilizagdo dedummiesNesse sentido, o modelo fixo fica da seguintsnéor

Yo =B X +Da+s (8)

Em que, % denota as variaveis explicativas que variam ngtempara cada individuo, g ®

um conjunto de varidvedummiesuma para cada unidade). Esse método € conheuiumém
como Minimos Quadrados de Variav®smmies(MQVD). Ao rodar a regressédo na forma da
equacdo (8), lancando mao do teorema de Frisch-wanxell®®, chega-se aos estimadores
eficientes, que podem ser ‘entrbegtwe e/ou ‘dentro’ (ithin). O estimador dentro, parte por
estimar a equacao (9), em que os valores de y &oxsgbtraidos de suas médias (primeiras

diferencas).
1 1
Yit __Zyit :(Xit __int)ﬁ-l-git (9)
T= T=
No entanto os estimadores entre — equacao (1Ggrene-se a regressao de suas proprias
médias:
1< 1<
— == > X, [+€& 10
SWESIRIIE (10)

Esses efeitos, tanto usando as primeiras diferdegéie) quanto utilizando suas meédias
(dentro), acaba retirando dos dados os efeitos.fiRara Arellano (2003), essa situacgéo retira dos

% Ver detalhes deste teorema em Greene (2003).
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dados os efeitos fixos, removendo as médias destadveis para cada unidade seccional

individual.
4.2.1.2 Modelo de efeitos aleatoérios

Neste modelo, no qual o efeito do individag) (&0 esta correlacionado com as variaveis
independentes, a estimagao por MQO nédo gera estisme@ficientes, necessitando realizar a
estimacao pelo método de Minimos Quadrados Gepadals (MQG). Para a realizacdo de MQG

€ necessario gerar um estimador para a matriz ¥erigaocia dos termos de erro - que € dada

pelas estimativas das variancias dos estimadotes ementro (f,f e 02), conforme indicadas

pelas equacdes 9 e 10.

0.2
8= —2” 5 (11)
Yo, +o,

De posse dessas estimativas, calcula-se o indickdiar na equacdo 11, o que possibilita
realizar a transformacdo nas variaveis e fazergessdo por MQG, gerando os estimadores

eficientes para o modelo aleatorio.
4.2.1.3 Teste de especificacao

Devido a estrutura do erro mencionada, necessivargiicar qual efeito esta presente na
amostra e, dessa forma, poder decidir qual modédipan para a regresséao, ou seja, modelo de
efeitos fixos e/ou aleatério. Para tanto, se fazdesteste de Hausman (1978), que tem por base a
diferenca entre os dois efeitos, conforme Greef@3R

A hipétese nula do teste € que os dois estimadd@@possuem diferencas substanciais. O
teste segue uma distribuicdo assintética qui-quadrA hipdtese em teste € se a omissao dos
efeitos fixos no modelo de efeitos aleatérios telgura efeito sobre a consisténcia das
estimativas de efeitos aleatorios. Se a hipotet® fou rejeitada, a conclusdo é que o modelo

preferido a ser escolhido € o modelo fixo.
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Dentre os varios problemas que podem surgir &r s especificacfes acima, o mais
importante € o0 que viola a hipétese que trata dmecs de exogeneidade das variaveis
independentes. A sua violagcdo pressupde endogeleeidas mesmas. Para superar essa
dificuldade, é utilizada a metodologia de paindisaohicos, a qual sera exposta na proxima

secao.
4.2.2 Dados de painéis dinamicos

Segundo Baltagi (2005), uma das vantagens dosipalaélados é que eles permitem ao
pesquisador melhor entendimento do ajustamento nuwed das relagcbes econdmicas,
possibilitando assim tratar de aspectos relaciamadm a causalidade. Nesse sentido, pretende-
se verificar se os capital fisico e o humano, nasiaipios precedem o produto municipal per
capita, bem como, o préprio efeito do produto gita passado sobre o produto per capita no
presente.

Para estimar os painéis dinamicos, uma modificagdequacao 5 deve ser realizada, a
qual é inserida a variavel dependente defasada erdrregressores, instrumentalizando a

equacgao, de tal forma que:

Yy, = 5/i,t—l + ﬂxnj +&, emque Ui =di+Nit (12)

Como indica a equacdo 12, o erro segue a estratesior neste modelo, porém surge
um problema potencial com esta especificacdo, que possibilidade de que; Y., esteja
correlacionado com os erros, enviesando a amo€itdro problema é que as variaveis
independentes podem ndo ser exdgenas, 0 que &gqife estas variagdes sdo correlacionadas
com variagOes futuras da variavel dependente, @ersea situacdo de causalidade reversa.

Para Greene (2003), sem a variavel defasada, iaseiarindependentes representam toda
a informacdo que explica a geracdo geGom a variavel defasada, adiciona-se na equacgéo a
“histdria inteira” das variaveis explicativas, pojgalquer influéncia medida sobre o tempo esta
contida naquela variavel (Y.1). Neste caso, qualquer impacto das varidveis smtgntes
representa o efeito da nova informacao.

Para estimar o modelo dinamico, a literatura vemigelesenvolvida em varios estagios e

estabelece a utilizacdo da técnica de variaveisumgntais e, mais recentemente, da técnica de
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GMM (Generalized Method of Momehtdeste sentido, uma primeira tentativa da moesiag
dindmica de painéis em GMM bastante utilizada & &ckllano e Bond (19913pud Baltagi

(2005), no qual utilizam-se como momentos as prasealiferencas na equacao 12:

Yi Y= J(Xil,t—l - Xil,t—z) + ﬂl(xiz,t - Xiz,t—l) + (gi,t - 5i,t—1) (13)

Sendo que as condigdes dos momentos S&0 expressas p

E[(Xi ts*(Tit -Uit1)] =0parase 2;t=3, ..., T (14)

Devido a possibilidade de existéncia de correlagtre a defasagem da variavel
dependente e o effp Arrelano e Bover (1998 pud Baltagi (2005) propdem um estimador de
variaveis instrumentais. Para tanto, poder-seda as diferencas (Y2 - Vi +.3), ou as diferencas
em niveis (y.2 € ¥ +.3) COMOo variaveis instrumentais para(y- Vi +2), além disso, as diferengas
das demais variaveis podem servir como seus pgprstrumentos.

Mesmo com essa nova técnica, painéis que possummiay unidades seccionais, mas
limitados periodos de tempo, ainda produzem regudtansatisfatorios. Assim, Blundell e Bond
(1998a) sugerem que os resultados podem ser mellfor@or consisténcia e eficiéncia) se
incorporarem mais condicdbes de momentos, o queidanpio uso de defasagens como
instrumentos em equacgbes de niveis em adicdo comlefasagens como instrumentos em
equacBes em primeira-diferen¢isEssa proposta rende um sistema GMM de equacdes
simultaneas, contendo ambas as equacées, em pridifgirenca e em nivérs

Baltagi (2005) considera que nessa versdo naooh@&lacdo entre as diferencas da
variavel explicativa e o efeito especifico da udielaeccional, e as diferencas sdo instrumentos
véalidos. As condi¢cdes dos momentos para a regressadvel sdo dadas pela equacao 15.

37 Ver ainda Blundell, Bond e Windmeijer (2000).

¥ A utilizacdo desse método é testada em Blund@bed (1998b) estimando uma funcéo producdo para 509
empresas industriais americanas no periodo de 898Qutro estudo aplicado € Bond (2002).

% Conforme Hsiao (2003), esse sistema GMM liga doielos dinamicos em painéis, o primeiro utiliza a
metodologia de Arellano-Bond (1991), com defasagenso instrumentos, e a segunda € uma extensaersiovde
Arellano and Bover (1995), utilizando defasagema@strumentos em equacdes de niveis.
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E[(Xi ts- Xi ts-1) . @it +Ni)) =0paras=1;t=3, ..., T (15)

O sistema consiste em realizar a regressao ememigiz e em nivel, com a condi¢cao de
momentos em (14) aplicada para a primeira partesisiema (regressdao em diferenca), e a
condicdo de momentos em (15) aplicada na segumttadeasistema (a regressao em nivel).

Ainda segundo Baltagi (2005), a consisténcia dagrumentos GMM depende da
validade das seguintes hipoteses: i) que o termerrde(Ji; ) ndo possua correlacéo serial; e, ii)
gue os instrumentos sejam validos. Para testas édpedteses pode ser utilizado o teste de
Arrelano-Bond, para a primeira hipétese; nesse tesiceita a autocorrelagdo de primeira ordem,
mas ndo a de segunda ordem. Para testar a vatidadestrumentos, aplica-se o teste de Hansen,
a hipétese nula de validade dos instrumentos deste segue distribuicdg com (J-K) graus de
liberdade, em que J é o nimero de instrumentog e Kumero de regressores.

De acordo com essas proposicdes, 0 presente tvaBaljue essa Ultima versdo, de
Blundell e Bond (1998a), na qual séo utilizados @aanomentos as variaveis PIB municipal per
capita, capital humano, investimento municipalangferéncia dos governos estadual e federal

em capital com quatro defasagens. A proxima seg@santa os resultados da pesquisa.

4.3 Anélise empirica: testes e resultados

Conforme exposto na secdo anterior, ao estimar nagi@essdo em dados de painéis,
necessita-se verificar qual o tipo de efeito qu& @sesente na amostra, isto €, se os efeitos
individuais estdo correlacionados ou ndo com aswes independentes, e, a partir disso,
escolher o estimador mais apropriado para a régrese de efeitos fixos ou aleatérios. A Tabela
2 apresenta os resultados das regressodes paralekbmde efeitos fixo e aleatorio.

Os resultados tanto para efeitos fixos como pasidosfaleatorios indicam baixo poder de
explicacéo, além da variavel investimento publioo @pital pelo municipio (investmunk) nao
ser significante. Essa situacdo pode estar sendalayelevido a existéncia de autocorrelacdo e
heterocedasticidade, e esses fen6menos deveréorggrdos. Uma informacéo relevante que a
tabela traz refere-se ao valor do teste F, que weeindicacdo de que o melhor modelo a ser

utilizado é o modelo de efeitos fixos.
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Tabela 2 — Resultado das regressGdgadat para os efeitos fixo e
aleatorio, explicando o PIB per capitaniipal (yln)

Variaveis Coeficientes
Efeito Fixo Efeito Aleatério
opcredito 0,02377 0,01982
(0,00420)* (0,00377)*
khumano -0,64528 -0,55288
(0,03226)* (0,03132)*
investmunk -0,00214 -0,00066
-0,00357 -0,00361
transf_fedest_k -0,01637 -0,01572
(0,00236)* (0,00239)*
constante 12,20403 11,99524
(0,09791)* (0,09380)*
R? - Entre 0,1317 0,1315
Dentro 0,0582 0,0586
Total 0,0171 0,017
F(746, 3731) = 42,75 Prob (0,000) -

Fonte: Resultados da pesquisa. Valore parénteses referem-se ao desvio
padrdo. * indica nivel de significancia%; ** indica nivel de significAncia a 5%.

Antes de langar médo dos testes de verificagaopdoislemas, mesmo com a
informacé&o do teste F, realizam-se ainda outrdedesm 0 objetivo de identificar qual efeito
esta presente na amostra, conforme discutido ré g£2.1.3. O primeiro teste relaciona-se ao
teste de especificacdo de Hausman (1978). O rdsuléamcontrado demonstra a elevada

probabilidade de que os coeficientes sejam sistensatou seja, relacionam-se aos efeitos fixos.

Assim, o valor do teste Qui—Quadra()tch,= 278,95, rejeita a hipotese nula, sendo que Prx)2b=>
0,000, confirmando assim o modelo de efeitos foaso 0 mais adequado.

Além do teste de Hausman, a Tabela 3 apreserda airtros testes que visam identificar
a presenca de efeitos aleatorios. Os testes r@asizaferem-se ao de Maxima Verossimilhanca
(MV) proposto por Breusch e Pagan (198pudHsiao (2003), o teste de Baltagi-Li (19%mud
Hsiao (2003), considerando a autocorrelacao ete ths Baltagi-Li (1991ppud Hsiao (2003),
gue testa conjuntamente a autocorrelacao e hetiastogdade.
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Tabela 3— Testes aleat6rios (randdnicos) e co&elaerial

Testes Resultados  Probabilidade
[1] [2] 3]
Efeitos Randdnicos
MV: Var (u)=0 87,64 0,000
MVA: Var (u)=1 61,42 0,000
Correlacdo Serial
MV: p=0 4218,57 0,000
MVA: p=0 308,84 0,000
Teste Conjunto
MV: Var (1;)=0 ep=0 7990,39 0,000

Fonte: Resultados da pesquisa.

Conforme exposto na tabela 3, os resultados de tlesstMV apontam para a rejeicado do
modelo de efeitos aleatorios, isto é, probabiliddelexisténcia do efeito aleatério € zero, mesmo
considerando a presenca de autocorrelacdo (MV)p@@m considerar a mesma (MVA). O teste
para autocorrelacao indica a probabilidade, para a ndo-existéncia de correlacao serial entre o
efeito individual e as variaveis independentesgitaajdo o efeito aleatério. O teste conjunto
também demonstra probabilidade zero da existémcedaitos aleatorios e sem-autocorrelagéo.

Dado o conhecimento do efeito fixo presente na sarap parte-se para verificar a
existéncia de autocorrelacdo e heterocedasticidafie de solucionar esses problemas antes da
analise final dos resultados. Dessa forma, a dadbhedxpde o teste de Wald modificado para
heterocedasticidade, conforme propde Greene (2Gfi8), aponta a probabilidade zero das
variancias serem iguais entre as unidades, i$téd écorréncia de heterocedasticidade. O teste de
autocorrelagcdo proposto por Wooldridge (20@fud Baltagi (2005) confirma também a
existéncia do problema, em que a probabilidade&beatorréncia de autocorrelacdo foi zero.

Nesse sentido, a amostra possui 0s dois probleneadayem ser corrigidos.

Tabela 4 — Testes de autocorrelagi®teeterocedasticidade

Teste Probabilidade
Wald Modificado[?(747) = 98284,83 0,000
Wooldridge F(1, 746) = 49,169 0,000

Fonte: Resultados da pesquisa.
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Levando em consideracdo os resultados dos tesizadds em que evidenciou-se a
existéncia de efeitos fixos, e dos problemas decautelacéo e heterocedasticidade, analisa-se,
entdo, as regressdes que visam explicar a comdibudos capitais, fisico e humano, sobre o
produto per capita dos municipios. Como primeirereicio, realizarou-se trés regressoes de

painéis estaticos, seus resultados estdo expasibshela 5.

A primeira regressado realizada, coluna (1),admibena@ hipotese a existéncia de
exogeneidade contemporanea das variaveis indepgesdénexogeneidade admitida decorre da
possibilidade de existéncia de causalidade rewsTsa as variaveis inseridas no modelo, como o
crescimento do produto per capita interferindo m@leacdo do crédito para investimentos pelos
bancos.

Tabela 5 - Regresséao de painéis estatiquicando produto per capita municipal

Coeficientes

Variaveis [1] [2] [3]
opcredito 0,01047 - 0,08198
(0,00339)* - (0,00902)*
l.opcredito 0,01274
(0,00384)*
khumano 0,32115 0,43111
(0,01422)* (0,03134)*
[.Ikhumano 0,31023
(0,01659)*
investmunk 0,03484 0,03067
(0,00638)* (0,01019)*
l.investmunk 0,0684
(0,00757)*
transf_fedest k -0,02096 -0,03106
(0,00305)* (0,00495)*
l.transf fedest k 0,00152
(0,00325)*
constante 8,30942 8,16053 8,00991
(0,02818)* (0,03341)* (0,04910)*
Wald (chi2) = 683,67
Wald (chi2) = 536,90
F(4, 1942) = 88,49
R? 0,9808 0,9822 0,1966

Fonte: Resultados da pesquisa. Valores enténfeees referem-se ao desvio-padrao.

* indica nivel de significancia a 1%; ** indicdvel de significancia a 5%.
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Essa regressao foi realizada por meio do métoderais-Winsten, que corrige 0s painéis
dos problemas de autocorrelagdo e de heterocadadtic Esse método utiliza duas corregdes
para o problema, uma utiliza um coeficiente comwarafgodas as observacdes e outra corrige
cada painel pelo seu respectivo coeficiente deelaméo serial.

Outros aspectos nao considerados nessa regressa® sitos fixos dos municipios, tais
como: tamanho (municipios considerados pélos-reigomue acabam atraindo maior volume de
investimentos, dado apresentarem maior infra-esaumaior oferta de méao-de-obra e matérias-
primas); localizacdo (como proximidade de grandegros, e/ou rodovias e portos, que atraem
investimentos devido a reducdo dos custos de waes); instituicdes; colonizagéo; e cultura;
fatores esses que possuem relevancia no desemgemm@mico dos mesmos, podendo distorcer
as analises, e que, nessa regressao, sdo consglbmadogéneos.

Os resultados dessa regressdo, coluna (1), damonst significancia das variaveis
independentes explicando o produto municipal peit@aAssim, o crédito para investimento
contribui em 0,105% para o aumento do produto ppit&, em decorréncia de uma elevacdo em
10% deste tipo de crédito. O capital humano, pan®z, gera um retorno ainda maior, para cada
10% de incremento nesta variavel, a produtividaldvaese em 3,21%. Para as variaveis,
investimento publico em capital fisico, represeatpdlo investimento das prefeituras em capital
(investmunk e transferéncias de capital dos governos estmaudederaistfansf fedest )k o
primeiro contribui positivamente, com coeficienee@035, e 0 segundo negativamente, -0,021.

O coeficiente negativo ddransf fedest ,k pode estar indicando que os capitais
direcionados ndo sao suficientes, ou nao contribpara a melhoria da produtividade, como a
compra de ambulancias, veiculos e/ou computaddiizados pelas prefeituras. Apesar dos
resultados apresentarem significancia elevadaxalme 1%) e alto R esses resultados serdo
confrontados com outros exercicios, buscando isdafeitos fixos e de causalidade reversa, a
fim de um melhor entendimento e maior rigorosidaae analises.

A coluna (2) da Tabela 5 apresenta os resultadosgtassao de painel estatico, também
utiizando o método de Prais-Winsten, mas agorarimndo uma defasagem nas variaveis
explicativas. Essa defasagem € uma primeira teatal® isolar a exogeneidade das variaveis
explicativas, uma vez que considera seus efeitesapas sobre a dependente. Mesmo realizando
a defasagem, as varidveis continuam demonstrasdtiaeos proximos ao do exercicio anterior

com alta significancia, evidenciando assim a sugeneidade (mesmo que de forma fraca), bem



63

como R elevado, de 98,22%. A Unica varidvel que ndo aptes significancia foi
transf_fedest_ ko que vai confirmando a explicacdo dada parasoltadlo negativo encontrado
na regressao anterior. Apesar do tratamento dgeeetdade, os efeitos fixos ainda foram
considerados homogéneos.

Na terceira regressao, apresentada na colunao{®idera a presenca dos efeitos fixos, e
a forma de estimagé&o utilizada busca eliminar aflaéncia sobre os resultados, no intuito de
extrair a participacao isolada/liquida das varigeiplicativas.

Considerando esses efeitos, os coeficientes gesgmtesentam significancia elevada (em
nivel de 1%). As variaveis operacdes de créditapital humano aumentam sua participacdo em
relacdo as regressoes realizadas anteriormernies,isis operacdes de crédito contribuem para a
melhoria da produtividade em 0,82% para um incrémele 10% nos empréstimos bancarios
para investimento. Para o capital humano, o indlee 0,431, indica que o estoque de
conhecimento na economia contribui em 4,31% corddmoremento de 10% nessa variavel.

O baixo indice da variavel operacbes de créditbepestar refletindo a baixa relagédo
crédito/PIB existente no pais, conforme indicado $obrinho (2003). De acordo com seus
resultados, o Brasil possui uma das mais baixaticipaicOes de operacdes sobre o PIB, se
comparado com outros paises em desenvolvini@ada essa oferta reprimida pelos bancos, ha
um maior volume de capital proprio/lucros reinvéds$i das empresas em seus projetos de
investimentos, que favorece a criagdo de um anierdis hostil para a geracao de novos
investimentos.

O coeficiente encontrado para o capital humand3,0gsta préximo dos coeficientes
encontrados em outros estudos empiricos que tra@mverificar sua importancia sobre o
produto. O valor do coeficiente denota o alto efaipillover que essa variavel possui nos
municipios, isto é, além do capital humano favareceelhoria da produtividade do individuo,
bem como na inovacdo tecnoldgica, ele cria exteladéds positivas, no sentido de que os
individuos podem repassar seu conhecimento patarnais colegas a sua volta, tendo um efeito
multiplicativo. Partindo dessa analise, o coefitgedd amparo @roxy de estoque de capital

humano construida, mesmo sendo essa uma prireatativa de buscar mensurar este estoque

9 Alguns fatores apontados pela literatura que poeepticar essa baixa relagéo séo: i) risco legéituidade e
morosidade da justi¢ca na recuperacéo de créditesdio do negdcio, a maioria das pequenas emppesasiem uma
alta taxa de mortalidade em seus primeiros anoexd#éncia; iii) atratividade dos titulos publicag) spread
elevado; v) risco macroecondmico.
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nos municipios, e considerando algumas limitagb@si0 a base de dados e os coeficientes de
retorno da escolaridade utilizados.

4.3.1 Estimacao dinamica

Como ultima aplicacdo e comprovacdo dos resulta€éscos, ap0s apresentadas as
regressdes estaticas em painéis, realiza-se asségrele forma dindmica, com o objetivo de
determinar a exogeneidade contemporanea e totalaias/eis explicativas, além de isolar os
efeitos fixos. Para realizagdo da estimativa disdndos painéis, utilizaram-se instrumentos
GMM, conforme exposto na sec¢éo 4.2.2. Como instniose foram utilizadas as variaveis PIB
municipal per capita, capital humano, investimentanicipal e transferéncia dos governos

estadual e federal em capital com quatro defasa@esngesultados estdo expostos na Tabela 6.

Tabela 6 — Resultado da regressao dinamica, erdlcaroduto
municipal per capita

Variavel Coeficiente
yin (L1) 0,46068
(0.10129)*
opcredito (L1) -0,03293
(0.09151)
khumano (L1) 0,19261
(0.11530)***
investmunk (L1) 0,20877
(0.06810)*
transf_fedest_k (L1) 0,0499
(0,02157)**
constante (L1) 3,84937
(1,28276)*
Teste de Hansen chi2(3)=3,10 Prob %= 0.376
Teste Arellano-Bond AR(1) Prob>z= @00
Teste Arellano-Bond AR(2) Prob > ;804

Fonte: Resultados da pesquisa. Val@metre parénteses referem-se ao
desvio-padrdo. *indica nivel de sigidihcia a 1% ; **indica nivel de
significAncia a 5%, e *** indica nivel degnificancia a 10%.

A regressdo na forma dinamica possibilita elimiaanterferéncia dos efeitos fixos dos
municipios, indicando, dessa forma, a total exoigewle das variaveis e seu efeito liquido sobre

a variavel dependente, efeito esse que ndo deplasdmondi¢des iniciais do municipio. Assim, 0
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modelo considera a autocorrelacdo de primeiro gras ignora a autocorrelacdo de segundo
grau. Os coeficientes gerados sdo altamente sigtifos, com excecao da variavel crédito para
investimento.

Uma das possiveis explicacdes para a nao sigrifecalo crédito para investimento na
andlise dindmica deve-se, primeiramente, a balgg&e crédito/PIB, como ja& mencionado. Essa
relacdo apresentou queda nos ultimos anos, passEn@®% em 1999 para 23% em 2004,
evidenciando os efeitos da reducéo do volume deéstmo bancarios no periodo que foi de
22%, como evidenciado na Figura 2 do Apéndice. bsé&a relacdo pode estar indicando a
influéncia dos canais de crédito sobre a transmislsé politica monetaria nos municipios da
regido Sul, uma vez que, no periodo de analise 4983%4, a taxa Selic, que serve de parametro
para a formacéo dspreadbancario, apresentou-se bastante elevada, entlejrsobretudo, da
manutencdo da politica anti-inflacionaria do pl&wsal.

Nesse sentido, os canais de crédito se processamaamais do balango patrimonial e do
empréstimo bancério. No primeiro, 0os bancos reduaenfierta de crédito para empresas com
pouca capacidade de gerar/oferecer garantiascpuisa taxa Selic mais elevada, o banco incorre
em risco mais elevado ao conceder empréstimos,séasgao € chamada de efeito direto. Além
disso, o efeito indireto, indica que o risco dodmaumentara em virtude da reducédo do fluxo de
caixa da empresa (a empresa tem maior dificuldadgedar caixa para pagar seus empréstimos)
dado o ambiente econdémico recessivo imposto pélaara da politica.

O canal de empréstimo bancério, por sua vez, ®qoeto fato dos titulos publicos
tornarem-se mais atrativos e menos arriscadospre@arados com 0s empréstimos bancarios,
principalmente os empréstimos para investimente, s operacdes de longo prazo.

Em sintese, devido a pequena quantidade de crgalitoinvestimento direcionada pelos
bancos na regido Sul, bem como o elevado custe dgsd de crédito, o crédito para
investimento apresentou retornos negativos sopreduto per capita dos municipios.

Outra explicacdo para a ndo-significancia do coépdéra investimento, pode ser o baixo
periodo da andlise, seis anos, pois geralmentetipesele crédito possui um prazo maior de
maturacdo, como construcdo de galpdes industaasisicdo de maquinas e equipamentos,
implantacéo de sistemas, e nesse sentido os reféetwe a economia ndo sao imediatos.

Para o capital humano, o coeficiente de 0,193, raesmenor se comparado aos
coeficientes obtidos nas outras regressdes, éfisgjiio e elevado, contribuindo em dois
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aspectos para o retorno da produtividade nos npiogcio primeiro relaciona a caracteristica
natural de que individuos mais instruidos sdo midutivos, além de estarem mais aptos para
gerar novos empreendimentos. E o0 segundo aspeae pstar indicando a geracdo de
externalidades positivas da educacéo, no sentidpeenunicipios com maior estoque de capital
humano atraem a vinda de investimentos externaos, t@mo atuam incentivando demais
individuos a buscarem melhor nivel educacional, apnobjetivo de alcancarem melhores
retornos. Esse processo contribui para a geracémdeaior capital social no municipio.

Considerando o instrumento de GMM utilizado, estoqle capital humano com
defasagem de quatro periodos. Esse resultado tamdéde encontro com a teoria de Dias e
McDermott (2003)thresholds effectsa qual aponta que é necessario um periodo mipare
que a educacdo cause retornos positivos sobre dutptidade, indicando um sacrificio de
crescimento da produtividade nos primeiros anosjteefesse captado pelos instrumentos
utilizados na regressao.

As variaveis que tratam do investimento publico apital, como o investimento pelas
prefeituras e as transferéncias dos governos, epeFam-se positivas e significativas,
alcancando coeficientes de 0,05 e 0,209, respeuntivie. A variavel transferéncia de capital dos
governos estadual e federal, fica significativanmadelo dindmico. Uma explicacdo para o fato
pode ser que, no longo prazo, esses gastos saderoempados com 0S gastos municipais em
infra-estrutura causando impactos positivos solppeoduto, ou ainda, que alguns investimentos,
como a construcao de escolas, passam a geraraggmmente no longo prazo.

No que se refere aos investimentos municipaiesespresentaram um coeficiente bem
superior daquele verificado para transferéncia ajgtal dos governos estadual e federal. Esse
resultado pode estar sendo influenciado pelo fatajue os investimentos em capitais pelos
governos municipais sdo mais produtivos do que laguadvindos daquelas esferas, ou ainda,
que dada a falta desses investimentos por parteebesggovernos nos ultimos anos, 0s proprios
municipios passaram a iniciar projetos dessa eadarg, sobretudo para gerar um ambiente
propicio para atracdo de investimentos externas, @@mo vantagens no sentido de reduzir os
custos de transacdo (no caso, se 0s mesmos sdortdeppqueno e distantes dos grandes
centros).

Apesar da importancia das variaveis mencionad®sBanunicipal passado tem um peso
consideravel sobre o produto per capita presentesefa, a cada 10% de crescimento do PIB
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corrente, o mesmo influencia em quase 4,61% nocianesto do produto futuro. Nessa
compreensdao fica implicito os aspectos geografecae colonizacdo, além do incremento da
renda sobre a aquisi¢cdo de novos conhecimentagstimentos privados em capital fisico, além
do comportamento pro-ciclico do crédito, isto éarmglo a economia expande, 0os bancos ampliam
seus empréstimos.

Ha ainda que se considerar que o valor da constamégluzido significativamente se
comparado com as outras regressoes, levando ewrn edato de que as variaveis independentes
utilizadas explicam bem a produtividade no tempo.

A validade desses resultados é confirmada peldsstede Hansen, que apontam a
probabilidade dos instrumentos serem ortogonais38f, e do teste de autocorrelacdo de
Arellano-Bond, apontando para a probabilidade d& §@ra a ndo ocorréncia de autocorrelacao

de segunda ordem.
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CONCLUSAO

O presente trabalho buscou demonstrar a contribulgé capitais, fisico e humano, para
estimular o produto municipal per capita dos mymas da regido Sul do Brasil no periodo de
1999 a 2004, para tanto foi utilizada uma amos#r@4¥ municipios. A variavel capital fisico foi
dividida em publico e privado, sendo o capital pithfepresentado pelos gastos em capital pelos
governos municipal, estadual e federal. Esse tpaapital esta fortemente relacionado com
investimentos em infra-estrutura nos municipiosgue acaba se tornando uma variavel de
incentivo ao investimento privado.

Para o capital privado, foi utilizado o volume d@&dito bancéario para investimento,
considerando assim o papel do sistema financedaalpoupanca para novos empreendimentos
produtivos na economia. Quanto ao capital humamiocdnstruida umaroxy de estoque de
conhecimento nos municipios, seguindo a metodolagiposta por Koman e Marin (1999) e por
Laroche e Merette (2000), tendo como insumo a Beskados da RAIS.

A contribuicdo destes capitais foi calculada poionde estudo econométrico em dados de
painéis dinamicos, valendo-se da metodologia dend&llh e Bond (1998a), que consiste na
estimacdo pelo Método de Momentos (GMM). Esse ioodé& maior consisténcia e eficiéncia
aos resultados, considerando o painel utilizado, és grande extensao de unidades seccionais
(747 municipios) e pequena quantidade de varideigempo (6 anos). A estimacdo dinamica
possibilita ainda captar a causalidade das vagaweiependentes, bem como isolar os efeitos
fixos presentes nos municipios, como tamanho,-ggteutura, localizacao, clima e cultura.

Como primeiro exercicio econométrico buscou-setifiear qual efeito estava presente
na amostra, efeitos fixos ou aleatorios. Os tadiézados apontaram para a presenca de efeitos
fixos. Em seguida foi diagnosticada a presencaittzarrelacéo e heterocedasticidade.

As primeiras estimacdes realizadas foram feitas aibéis estaticos e levaram em
consideragao esses aspectos. Os coeficientes @ssimmeelhoraram muito quando considerados e
isolados os efeitos fixos do painel, nesse sentidocoeficientes da variavel crédito para
investimento variou de 0,010 para 0,082, o capitehano de 0,31 para 0,43, e o investimento
municipal em capital, 0,031 para 0,086. Por outtdo| as transferéncias de capital pelos
governos estadual e federal obtiveram coeficiensgmtivos, -0,02 a -0,03, indicando que estes

gastos estdo sendo insuficientes nos municipiagjeoleva as prefeituras a realizarem certos
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investimentos (0 que explica sua relacdo positiea);ainda, quando ha transferéncias dos
governos estaduais e federais, elas podem estdw gwficientes, como é o caso dos gastos em
capitais que nao favorecem para ganhos de prodatigi como é o caso da compra de moveis,
equipamentos e automoveis.

A estimativa dinamica, por sua vez, apontou o @fegisal das variaveis capital humano,
com coeficiente de 0,19; investimento publico tgmétns governos municipais como das outras
esferas, 0,21 e 0,05, respectivamente; e do praduticipal per capita com coeficiente de 0,46.
Todas essas variaveis foram regredidas com umaatgfan.

A variavel crédito para investimento ndo alcancigniBcancia, o que pode estar
evidenciando pelo menos duas situacdes: i) baixome deste tipo de crédito por parte dos
bancos, evidenciado pela baixa relacéo créditof®lipais se comparado com outros paises. Esta
baixa relacdo indica ainda que a maior parcelaimlasstimentos privados séo realizados com
recursos proprios e/ou lucros reinvestidos, cor#irdo a existéncia de restricdes de crédito por
parte dos bancos e a presenca dos canais de anéditmunicipios; e, ii) custo elevado desses
créditos, que acabam encarecendo a producao gezteitiis negativos sobre a produtividade.

Os coeficientes de capital humano (proximos aosiciertes encontrados nos demais
trabalhos da area), bem como seu efeito causalemsia que: i) groxy de estoque de capital
humano construida, que é uma primeira tentativaaleular essgroxy para 0s municipios
brasileiros e, apesar de conter algumas limitacoeso a base de dados, RAIS (que considera
apenas o mercado formal de trabalho) e os coefigsate retorno da escolaridade médios para o
Brasil (ndo levando em conta a heterogeneidadeegi#®es), se apresentou consistente, podendo
ser indicada como modelo para trabalhos futurosvigean considerar essas limitagdes; e, ii) 0
forte efeitospilloverda educacédo sobre o produto dos municipios, indwaer essa uma politica
publica a ser aprimorada e perseguida pelas egfevasnamentais.

Em resumo, o trabalho contribui para ampliar aditera de crescimento econémico dos
municipios, que no Brasil ainda é escassa, e dddgaridade da dindmica municipal brasileira,
o trabalho serve como base para a elaboracdo tegml por ter permitido avaliar a relevancia
das variaveis, que interferem na produtividadefdtuses.

Como ultimo comentario, esta pesquisa possibiticar duas teorias que frequentemente
encontram-se separadas na literatura de crescireent®mico, capital humano e crédito. Com

isso, verificou-se que essas varidveis possuem f@ito eauto-alimentador. Pois o crédito
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possibilitaria alavancar investimentos em capitsicé, de infra-estrutura e humano (educacao)
gue proporcionariam retornos sobre o produto médmurto prazo, e este seria sustentado a

longo prazo, quando os investimentos em educag&msmaturados.
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APENDICE

Tabela 7 — Coeficientes de retorno da escolaridatimados por Lam

e Schoeni (1993) para o Brasil

©'(1 ano de escolaridade)
©?(2 anos de escolaridade)
©°(3 anos de escolaridade)
©*(4 anos de escolaridade)
©° (5 anos de escolaridade)
©° (6 anos de escolaridade)
®' (7 anos de escolaridade)
©°® (8 anos de escolaridade)
©° (9 anos de escolaridade)
©'°(10 anos de escolaridade)
©®'*(11 anos de escolaridade)
©'%(12 anos de escolaridade)
©'3(13 anos de escolaridade)
©'*(14 anos de escolaridade)
©'°(15 anos de escolariddde
©'°(16 anos de escolaridade)
©®'7(17 anos de escolaridade)
v (idade)

o (idade ao quadrado)

0,2342
0,3650
0,5428
0,8492
0,8542
1,1981
1,2364
1,4018
1,4426
1,6184
1,8246
2,0217
2,0684
2,2191
2,4615
2,6673
2,8127
0,0665
-0,0007

Fonte: Lam e Schoeni (1993)
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Figura 2 — Evolucdo do PIB e das operacOeséathto* comparado com
a relacao crédito/PIB para o Brasil, a precosteonss de 1995, 1995-2004
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Fonte: Banco Central (2004), elaboracéo proprian f85 milhdes.
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Quadro 2 - Estoque de capital humano para os nmimscila regido Sul — 1999 a 2004

Ordem Municipio UH Ano
1999 2000 2001 2002 2003 2004

1 Abatia PR] 5.423,12 5.833,B4 8.276,62 8.858,85 10.497,93 .46124
2 |Almirante Tamandare PR 56.000(53 60.638,08 69.866,93 .888D1 94.592,30  103.62073
3 Alto Parana PH 11.985,p9 14.455,70 14.98p,05 14.796,77 6.584,94 17.908,37
4 | Alto Piquiri PR 8.294,4p 8.089,96 9.698(47 11.994,49 845,34 15.756, %4
5 Altonia PR 16.527,87 16.948,§#5 20.638,33 29.05B,97 6418 38.624,4)
6 |Alvorada do Sul PH 13.304,86 14.259,51 13.41B,86 147812 15.128,58 16.226,59
7 Amapora PH 4.855,%92 5.444)96 5.531,91 6.280,43 7.110,76 .01383
8 |Ampere PH 32.170,38 29.329]29 30.936,17 35.036,77 3%396  40.087,7p
9 Andira PR 37.034,715 36.896,b5 37.930,41 43.06R,61 475844  52.807,2f
10 | Antonina PH 38.076,95 51.361]60 40.319,47 42.734,77 644101 41.264,03
11 | Antonio Olinto PR 3.635,19 3.831,p0 4.180,92 4.70,00 .245,07 6.579,86
12 |Apucarana PR 229.212)05 253.28¢,80 282.739,75 313H68,325.031,7P  366.636,p3
13 [Arapongas PR 230.054p1 252.514,54  273.916,20 29B3|67,316.707,9¢ 362.765,P3
14 | Arapoti PR 37.816,41 41.55048 46.904,23 50.694,42 46285 68.155,53
15 [Araruna PH 18.897,31 18.079|87 23.099,39 28.299,20 0363 31.813,3]L
16 | Araucaria PH 209.652,p6  266.387,08  324.854,62  34/B{0, 384.209,2p  421.150,]14
17 | Assai PH 23.676,30 24.612|84 25.111,57 28.137,10 32894 35.583,5B
18 | Assis Chateaubriand AR 45.084,40 47.411,51 50.7p8,193.585,4 58.011,93 61.49915
19 [Astorga PH 40.712,38 46.055|78 50.342,04 54.291,47 9339 67.990,3p
20 |Atalaia PR 4.908,93 4.403,p8 5.373,04 6.56p,91 7.580,63 7.570,43
21 Balsa Nova PH 16.536,[/8 15.984,50 18.21p,50 20.3p6,676.2032,8¢ 26.041,4J0
22 |Bandeirantes PR 54.87135 54.931,18 58.569,00 66458,774.169,77 76.837,13
23 Barbosa Ferraz PR 10.428}32 11.004,18 9.701,89 13602, 14.489,79 15.806,%0
24 | Barracao PH 10.282,[79 9.806,12 12.211,12 12.103,05 9144 18.695,7¢%
25 Bela Vista do Paraiso AR 16.744,38 18.40}L,30 22.099,624.022,94 25.102,31 28.820]07
26 |Bituruna PH 14.168,85 14.607]26 14.670,97 16.617,15 779293 24.059,118
27 Boa Esperanca PR 5.047(97 5.458,85 5.485,83 6.929,59 286,87 7.814,48
28 | Boa Vista da Aparecida AR 5.792,98 3.77p,79 7.317,59 .72676( 7.120,97 8.901,p2
29 Bocaiuva do Sul PR 6.130,09 7.159,49 7.184,39 8.6$5,50.1.393, 41 12.908,43
30 | Borrazopolis PH 6.118,14 6.229(73 8.010,49 9.441,14 8319 10.058,9B
31 Cafeara PH 2.502,82 2.698}75 2.692,40 3.046,65 3.279,98 3.700,64
32 | Cafelandia PH 40.201,B2 45.714,70 51.31p,25 63.28,630.149,91 78.941,648
33 Cafezal do Sul PR 2.541,68 3.533,98 4.59B,57 5.046,52 .96641 4.940,96
34 |cCalifornia PR 9.281,44 9.370,[73 8.708,72 10.8344,25  63)5H 12.542,1f7
35 Cambara PR 44.274,35 41.54Q,38 43.000,25 48.38,10 938 64.182,2b
36 | Cambe PH 131.633,/1  143.947,92  157.741,89  188.284,914.22014 228.549,849
37 Cambira PH 5.842,65 6.025|33 8.960,61 10.146,85 10888, 17.202,38
38 | Campina da Lagoa AR 11.574,08 12.86B,91 11.866,98 86,724 16.324,1B 18.005,p1
39 Campina Grande do Sul FR 67.978,22 75.093,47 718)75,769.276,19 64.820,38 71.096{94
40 [Campo Bonito PH 2.926,P8 2.845(47 3.461,98 3.935,72 7854 4.778,5B
41 Campo do Tenente HR 5.915,03 5.67p,14 6.916,84 77451,9 9.008,3 9.928,04
42 [Campo Largo PR 221.616[/19 174.121,53 191.449,66 23828 244.764,28  252.307,p4
43 Campo Mourao PR 162.284[09  166.39%,86  184.089,70 PHPE 228.313,29 248.416,30
44 [Candido de Abreu PR 6.968]20 6.281,11 9.275,15 1@B3P4, 13.788,98 12.294,12
45 Cantagalo PR 9.090,p7 8.546,41 9.766,06 8.5¢4,46 13341 10.795,34
46 [Capanema PR 20.487/41 23.807,80 26.896,46 29.387,25 577320 38.007,52
47 Capitao Leonidas Marques PR 12.540,57 12.7%0,00 B33  18.264,5¢ 21.574,Y3 26.344,67
48 | Carambei PH 49.243,p2 53.214,65 65.22D,26 78.2P0,20 75944 115.602,713
49 Carlopolis PH 15.422,02 16.041|34 17.508,33 18.590,85 9.478,8¢ 21.063,43
50 |Cascavel PR 581.05633 640.18¢,29  714.5§4,78  7983]06,897.431,74 1.013.815,80
51 Castro PH 87.925,88 98.053}77 98.438,68 117.390,86 50@,D4 132.788,08
52 | Catanduvas PR 6.547,34 7.019,68 7.280,05 8.3p0,17 7062  11.400,9
53 Centenario do Sul PR 25.352{74 21.886,33 22.0%3,98 24833 22.627,93 28.744,p8
54 | Cerro Azul PR 4.471,39 4.360/)95 5.664,60 7.44p,47 9319 10.270,7B
55 Ceu Azul PH 13.987,85 14.713]96 19.16%,44 20.00,41 559212 24.904,713
56 | Chopinzinho PH 22.002,71 20.852(94 27.16p,82 33.481,3283.694,31 36.631,17
57 Cianorte PH 118.067,y5 125.95347  143.591,75 164.8B0,487.646,54 201.537,45
58 |Cidade Gaucha PR 14.442163 15.434,33 19.847,50 233427, 25.521,99 30.358,64
59 Clevelandia PH 21.796,49 22.884,48 23.51]1,95 26.6419,128.321,8 31.147,45
60 Colombo PH 181.228,44 216.704484  252.58B,60  285.4p6,930.229,91 376.310,44
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61 [Colorado PH 42.071,94 46.487|61 61.00%,32 57.3%0,29 65619 61.573,11
62 | Congonhinhas PR 6.644,38 7.133,18 7.449,00 9.0y3,31  293H 9.229,8p
63 [Contenda PR 10.889,88 14.33¢,02 12.839,59 11.5p2,73 410,34 18.309,83
64 | Corbelia PH 16.427,11 14.975|94 19.126,06 21.531,29 45p34 28.360,97
65 [Cornelio Procopio PR 114.583/66  120.47¢,85  126.7(4,1136.126,3 154.962,17 174.051{26
66 | Coronel Vivida PH 25.550,36 25.797179 29.350,39 3199  35.460,5¢ 37.504,97
67 [Cruz Machado PR 9.669,82 10.471,70 10.703,08 12.9p53,085.345,5 16.520,843
68 | Cruzeiro do Oeste PR 19.684,24 22.52p,18 25.830,92 43281 30.621,75 32.816,p7
69 [ Cruzeiro do Sul PR 5.756,B7 5.19(4,73 6.688,66 6.2%4,94 6.642,54 7.906,90
70 | Curitiba PR 9.658.170,18 10.340.21¢,47 10.563.3(7]6674.430,9p 11.428.586,/0 12.915.191,71
71 [Curiuva PH 5.640,07 6.388,69 11.729,79 6.0141,46 1078f9, 15.213,2%
72 | Diamante D Oeste PR 3.181{62 3.450,21 3.830,50 4807,3 4.954,6] 4.917,49
73 [Diamante do Norte PR 5.555]79 5.294,58 5.899,61 6Bp0,  8.021,59 8.413,35
74 | Dois Vizinhos PH 64.862,85 64.633]23 73.74%,57 849217, 90.247,08 115.430,%4
75 [Douradina PH 10.360,69 11.82514 12.218,28 13.523,61 .2457( 22.298,05
76 [Doutor Camargo PR 8.201,34 6.524,90 7.75p,01 8.444,09 .701,04 8.299,90
77 | Eneas Marques PR 5.423}39 5.880,35 6.615,11 7.380,76 602,35 8.150,3b
78 | Engenheiro Beltrao PR 23.717)28 26.41%,82 27.301,94 45346 31.506,76 39.013,88
79 [Faxinal PH 19.744,63 21.185/38 22.730,75 25.940,24 42716 28.688,0¢
80 [Fazenda Rio Grande AR 46.408,68 50.784,05 66.547,29 .9879¢ 90.576,25 106.641)68
81 |Figueira PH 8.735,46 9.599/84 10.114,98 10.443,01 20079 12.867,5f
82 [Florai PR 5.835,89 6.515,p6 8.214114 9.249,13 9.284,31 0.17B,24
83 |Floresta PH 5.488,91 4.578|99 8.813,04 8.997,97 1@R8P5, 11.584,99
84 [Florestopolis PH 23.637,[12 26.552,92 23.37p,64 242819, 23.064,91 23.803,89
85 | Florida PR 3.745,09 2.965,44 4.742,28 5.104,35 4.506,38 4.871,1(
86 [Formosa do Oeste AR 11.104,04 11.649,63 11.748,00 798 14.218,11 14.733,p0
87 | Foz do Iguacu PR 411.552[60 429.818,26  487.580,08 69644 546.908,02 633.332)66
88 [Francisco Alves PR 5.313,Q15 4.9671,68 5.58,21 6.1%$8,67 6.723,7 5.950,35
89 | Francisco Beltrao PR 133.485|65  146.21p,37  161.272,098.073,5¢  212.768,24 251.279}32
90 [General Carneiro PR 10.123(78 14.109,38 14.183,62 9944 17.633,2B 18.841,p7
91 | Godoy Moreira PH 2.282,p2 2.211{08 2.402,38 3.044,12 848263 2.842,30
92 [Goio Ere PH 43.967,43 46.157)31 51.671,97 54.1(09,02 998887 59.781,56
93 | Grandes Rios PR 5.056/28 5.121,13 5.246,95 5.97,29 37,64 6.823,9¢
94 [Guaira PH 38.002,69 39.415|78 44.026,29 45.143,99 4803  49.645,2B
95 | Guairaca PH 3.993,93 5.192|60 6.634,28 6.343,65 6404,8 7.338,7]
96 [Guapirama PR 6.719,86 6.73931 7.206,94 6.640,19 33858, 4.562,3
97 | Guaraniacu PR 14.390,26 15.054,69 18.545,71 21.0B4,960.332,14 22.841,38
98 | Guarapuava PR 254.242|83  276.844,17  319.213,26 3499511 386.991,1p 422.604,p0
99 | Guaratuba PR 19.94181 36.064,53 41.317,41 49.1)76,45 .34389 54.084,15
100 | Ibaiti PR 27.068,65 29.178,60 34.034,72 41.025,12  9491m) 60.276,96
101 | lbema PH 5.766,85 6.918]97 7.05%,99 7.742,32 9.081,31 0.166,3¢
102 | Ibipora PH 68.040,29 65.616{14 68.854,92 74.798,72 22859 93.828,37
103 | Icaraima PH 7.726,91 8.742|26 8.662,96 9.502,15 1M861 11.075,0D0
104 [Iguatu PH 1.510,35 1.671)37 1.844,67 1.857,46 5%$5,62 493217
105 | Imbituva PR 36.278,19 32.752|28 34.882,61 37.812,67 498839 42.441.91
106 | Inacio Martins PH 8.413,94 9.023}50 9.498,86 9.748,2010.877,14 12.470,96
107 | Ipiranga PH 9.580,31 9.225|84 10.10%,97 11.041,97 6954 15.714,16
108 |[Ipora PH 15.617,20 15.210}44 20.806,58 20.746,99 Q486 24.885,01/
109 |lrati PR 71.682,47 72.789,18 82.789,39 96.156,86  1G610] 116.944,70
110 [Iretama PH 8.315,%4 7.898(44 8.73%,39 10.232,75 16679 11.684,7f
111 | ltaguaje PH 3.548,68 3.736|34 5.047,29 4.348,39 D3R4,  4.925,5
112 | ltambaraca PR 5.328,62 6.439,24 7.33B,18 7.882,94 0802 8.349,88
113 | ltambe PH 6.487,18 7.479]79 8.149,09 8.572,22 8.8].3,63 9.196,94
114 | ltapejara Doeste PR 7.398{10 8.468,71 10.3%9,52 3®g3  15.331,9p 18.539,49
115 | ltauna do Sul PR 3.667,09 4.234,28 4.4717,40 4.824,07 .26434 5.083,40
116 | Ivai PR 5.490,85 5.428,p9 6.809|27 7.289,60 9.108,21 938384
117 | Ivaipora PH 43.064,15 41.867|03 53.221,64 56.524,92 .39631( 65.196,23
118 |[Ivate PH 13.717,88 12.011]99 7.320,67 18.5(2,82 21760  22.997,98
119 | Ivatuba PH 4.930,71 4.965|87 7.824,74 6.771,27 8.2D7,8 9.684,41
120 | Jacarezinho PR 74.752)40 77.136,61 90.833,62 95(1413,407.081,8] 108.943,11
121 | Jaguapita PR 17.757/02 21.189,10 25.393,35 24.755,494.97@ 93 27.829,48
122 | Jaguariaiva PR 47.283[16 51.034,00 53.005,17 67.8{74,473.420,24 86.150,%9
123 | Jandaia do Sul PR 48.186}66 52.58B,60 55.234,79 BP2A2 65.207,8% 74.995,57
124 | Janiopolis PH 5.563,81 5.582}38 7.264,36 7.092,60 88418 7.491,91
125 [Japura PR 12.857,14 15.539,82 18.87B,62 20.7114,95 1@28 23.226,95
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126 | Jardim Alegre PR 8.823,80 8.312,35 9.369,81 11.19$8,2710.578,2 11.474,11
127 | Jataizinho PR 10.869,88 10.813,30 13.87R,78 17.5]L0,66.7.223,61 18.655,43
128 | Jesuitas PR 8.568,03 8.621,79 8.98B,68 9.927,64 109427 12.357,4p
129 | Joaquim Tavora PR 12.425|77 14.607,14 15.380,17 9B§0 19.104,1B 22.183,86
130 | Jundiai do Sul PR 3.628,40 3.420,88 3.87[1,21 4.177,74 4.564,2 4.176,96
131 | Juranda PR 6.680,p7 6.911)92 7.948,81 8.630,54 91129,6 10.121 44
132 [Jussara PR 9.141/15 9.523,80 10.920,38 13.0(6,29  21@166  14.323,2D
133 | Kalore PR 5.103,48 5.67612 6.38(,36 7.421,27 7.341,47 8.140,53
134 [Lapa PH 51.169,92 53.218)48 60.414,08 69.6%1,47 78436 83.758,3B
135 | Laranjeiras do Sul PR 33.08297 33.71p,35 39.8(7,381.354,6] 45.328,d6 45.029,02
136 | Lindoeste PH 3.604,Y5 4.025}50 4.764,16 5.344,57 Y241 5.563,9
137 | Loanda PH 34.107,%55 35.203,99 40.778,32 44.319,14 668Y 53.183,66
138 [Londrina PH 1.426.054,49 1.580.764,07 1.689.641,78081928,8¢ 1.946.256,85 2.110.084,31
139 | Luiziana PH 6.653,96 7.144135 8.499,67 8.538,65 899P6, 12.058,58
140 [ Lunardelli PH 4.088,31 4.437[16 4.38(0,32 5.21)7,43 HEB 6.056,9p
141 | Mallet PR 11.168,04 13.671 )7 15.355,11 15.494,69 75748 19.408,0p
142 | Mambore PH 15.507,46 17.556}88 18.82p,26 20.091,65 90@Zd 23.675,48
143 | Mandaguacu PR 16.855/35 18.189,10 21.103,35 24.056,288.715,7 28.674,39
144 | Mandaguari PR 62.229,44 62.949,26 68.494,38 75.3B2,4G8.203,7 84.861,95
145 | Mandirituba PH 26.756,$5 35.660§90 40.83p,44 47.3%3,8 54.209,4 60.108,47
146 | Mangueirinha PR 18.890,79 19.454,68 21.299,05 223%p1, 25.058,31 26.366,45
147 | Manoel Ribas PR 8.994,87 9.909,98 10.19D,89 13.0$3,033.191,1 14.843,30
148 | Marechal Candido Rondon R 85.120,91 92.190,90 3884 110.271,99 131.166,03 142.601,37
149 [ Maria Helena PR 4.087,[r7 4.091},90 6.749,81 6.2¢0,08 89054 6.921, 74
150 | Marialva PR 39.993,03 41.586]18 47.404,40 58.848,19 .583257 69.543,80
151 | Marilandia do Sul PR 8.391,62 8.374,70 8.728,25 109% 10.895,9D 12.853,97
152 | Mariluz PR 6.824,02 6.851,44 7.392012 7.418,83 9.@m9,9 10.520,11
153 | Maringa PH 1.023.842,p8 1.141.174,21 1.242.690,4461431,53 1.485.085,21 1.623.974,21
154 | Mariopolis PR 7.120,91 7.213)78 7.957,76 9.62b,76 QmeH 11.847,5p
155 [ Maripa PH 8.322,16 7.768]712 9.104,40 9.26p,66 12.683,7 12.872,61
156 | Marmeleiro PH 11.806,44 12.206§15 13.539,64 15.307,0717.113,4 20.424.43
157 | Marumbi PH 2.407,99 2.92581 4.423,50 5.32p,97 6.894,9 7.245,0
158 | Matelandia PH 19.521,p9 28.1811,36 36.07D,59 40.795,087.705,9 51.406,40
159 | Matinhos PH 29.221,%9 32.753435 39.366,25 42.582,11 .192772 46.335,93
160 | Maua da Serra PR 8.494{54 9.790,84 11.384,29 15303,514.789,7 16.735,67
161 | Medianeira PH 74.050,5 79.6560,86 95.91p,08 99.5412,84.2.375,02 124.173,19
162 | Missal PR 12.433,61 11.539|87 13.610,35 16.545,04 41815 19.185,111
163 | Moreira Sales PR 10.565/09 13.399,28 15.364,54 13986 18.515,98 20.156,15
164 | Morretes PH 14.055,94 16.152,26 17.418,66 20.215,70 47253 25.294,08
165 | Munhoz de Melo PR 4.021,88 4.402,37 5.24y,72 5.130,56 4.995,17% 6.033,99
166 | Nossa Senhora das Gracas| PR 1.9%0,93 2.404,76 80146, 2.488,68 2.700,39 3.316[73
167 | Nova America da Colina PR 3.585,79 4.571,49 4.060,35 5.415,13 7.701,33 7.983,B2
168 | Nova Aurora PH 13.830,82 15.104,65 15.96p,22 17.9]1,7 23.873,6 18.456,07
169 [ Nova Cantu PR 5.415,p4 5.261,40 5.608,47 5.6%3,44 1580 5.196,08
170 | Nova Esperanca AR 40.263,35 42.257,48 46.186,86 14968 51.997,2P 55.848,02
171 | Nova Fatima PR 9.064,[14 8.497,37 9.455,82 10.1¢9,50 .491117% 10.167,1f7
172 | Nova Laranjeiras PR 20.968/69 20.381,43 25.730,72 44244 27.659,98 31.175,p1
173 | Nova Olimpia PH 4.234,36 4.635|88 5.579,52 7.006,38 12803 10.361,34
174 | Nova Prata do Iguacu AR 6.721,65 6.88p,16 7.687,53 798311 10.005,42 10.408,B1
175 | Nova Santa Rosa AR 7.6349,51 8.744,30 10.388,80 10179 11.975,8y 12.904,80
176 | Ortigueira PH 13.213,62 21.576}84 26.124,99 26.172,2(8.172,5 35.430,11
177 | Ourizona PH 2.885,87 2.676|37 2.831,04 4.144,54 38’5,  3.942,67
178 | Ouro Verde do Oeste AR 4.989,23 4.90p,47 4.629,96 6539 6.082,6p 6.116,89
179 | Paicandu PR 21.024,85 24.134,43 22.921,05 27.276,44 77834 36.590,25
180 | Palmas PR 57.288,[/7 53.10§,31 64.704,60 81.1p9,30 41932 103.629,84
181 [ Palmeira PH 42.809,P6 41.754,26 45.77p,93 47.381,44 48329 67.547,91
182 | Palmital PH 7.421,14 8.005[79 8.471,30 9.04p,04 108953  11.929,94
183 | Palotina PH 50.889,20 58.334,76 75.818,22 87.517,49 6.448,9¢ 108.772,90
184 | Paraiso do Norte PR 13.226,19 14.64[,01 15.077,07 995,24 19.510,95 21.025,f75
185 | Paranacity PR 19.672,91 19.87(,65 12.765,60 23.6[70,6@6.902,4 28.776,95
186 | Paranagua PR 284.276{18  317.84p,03  326.5[16,00 3669111411.418,0B 441.437,p9
187 | Paranavai PR 156.666/43  174.157,10  171.8¢9,81 188742 208.260,4[L 238.462,P5
188 [ Pato Branco PR 135.496/96  150.06¢,41 170.231,02 (0B334 215.312,31 251.508,99
189 [ Paula Freitas PR 4.442]78 5.05%,47 4.896,76 6.0p4,77 43289 7.145,2P
190 | Peabiru PH 12.216,88 14.039,95 15.637,06 17.1p0,99 21389 20.373,21
191 |Perola PH 10.822,00 12.447,50 15.73p,00 18.495,46 3208 25.276,7
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192 | Perola Doeste PR 5.525|90 5.76¢,82 6.4945,74 7.7p9,93 .973,81 7.664,68
193 | Pien PH 15.003,81 16.798|40 17.274,34 22.316,84 2B3)56  28.382,64
194 | Pinhais PH 207.186,p8  260.269,04  278.803,23  327.154,872.988,7¢ 383.789,91
195 | Pinhalao PH 2.050,99 4.417}88 4.810,66 5.397,69 BOP7, 6.080,71
196 | Pinhao PH 15.520,82 16.023109 17.044,52 20.326,85 8238 22.990,6p
197 | Pirai do Sul PH 25.513,p8 26.663,66 28.794,33 3268f7, 35.539,78 38.745,%9
198 [ Piraquara PR 38.608,[75 41.744,11 51.136,13 62.9[72,602.330,07 73.622,98
199 | Pitanga PH 27.663,81 29.449,86 33.31p,04 39.8p4,03 398,24 44.966,42
200 | Planaltina do Parana R 4.172,99 4.246,88 4.8P3,58 3084( 5.556,18 5.319,91
201 | Planalto PH 9.857,09 10.021425 11.46%,71 12.328,73 7987 14.137,37
202 | Ponta Grossa PR 585.075,91  623.271,72  687.923,86 055461 834.602,12 914.415)17
203 | Porecatu PR 118.916/56 93.399,78 87.010,68  103.461,681.865,74 87.484,17
204 | Pranchita PR 6.496,p9 7.40568 8.072,65 8.4(3,97 $204  9.576,2
205 | Presidente Castelo Branco PR 4.86[1,74 4.8%9,27 S&57  7.142,8) 8.389,85 7.806)63
206 | Primeiro de Maio PR 11.626,81 12.003,51 13.37]7,90 664381 15.663,29 16.864,p2
207 | Prudentopolis PR 33.237/08 36.25(,52 38.453,62 41804 47.329,28 49.175,44
208 | Quarto Centenario PR 4.879,13 4.979,37 5.647,15 @[I8  7.057,2 7.092,38
209 | Quatigua PH 9.911,P3 11.734,04 12.45p,49 12.680,88 77033 14.996,39
210 | Quatro Barras PR 121.524|66  157.96p,27  204.365,31 .152484 149.800,95 160.835/69
211 | Quedas do Iguacu AR 38.624,32 38.045,10 44.8P8,23 968144 51.513,95 57.072,f79
212 | Querencia do Norte AR 7.55632 8.797,21 10.9%7,18 10123 12.405,23 15.307,B0
213 | Quinta do Sol PR 5.971,44 7.017,65 7.59D,87 7.9%0,88 .208@1] 8.512,4P
214 | Quitandinha PR 5.527,85 6.75490 7.534,29 8.540,53 4889 8.883,1p
215 | Realeza PR 21.502,49 17.613,49 17.151,71 23.4p0,81 89@44 28.403,98
216 | Reboucas PR 11.864/88 12.662,16 12.599,83 14.807,10 .115183 17.221,37
217 | Renascenca AR 5.150,69 5.738,78 6.548,49 7.904,20 5,845 8.636,9P
218 | Reserva PR 5.825,82 8.642,76 9.654,84 11.593,42 11682 32.474,7p
219 | Ribeirao Claro PR 16.019,p6 17.601,76 18.213,29 03667  18.994,4p 21.189,83
220 | Ribeirao do Pinhal PR 10.306|61 9.776,00 12.035,90 .348484 16.657,23 18.483,03
221 | Rio Azul PR 10.475,44 11.414)01 11.863,21 13.490,21 .201582 16.954,94
222 | Rio Bom PH 2.919,37 3.86935 3.433,67 4.15[7,56 4.850,6 4.789,8
223 | Rio Branco do Sul PR 32.316(80 33.653,17 35.225,02 .240/91 55.800,111 52.696,p4
224 | Rio Negro PH 67.351,17 69.873136 68.95¢,22 76.316,11 0.218,54 90.985,14
225 | Rolandia PH 123.224,p8  129.784,33  141.885,80 159887, 175.540,5p 201.636,P9
226 | Roncador PR 6.633,118 10.534,68 16.55D,62 11.968,47 58231 13.241,22
227 | Rondon PH 12.261,p4 13.089 53 16.88p,23 18.116,43 1224 23.473,60
228 | Rosario do Ivai PR 3.670,p3 2.180,20 4.80p,79 5.666,9 6.084,0 6.228,33
229 | Salgado Filho PR 4.792,[711 5.21(,37 5.338,01 4.489,01 .86434 5.299,88
230 | Salto do Itarare PR 2.752[56 2.940,57 3.672,89 439p6,  5.508,8 5.036,82
231 | Salto do Lontra PR 9.277,01 9.589,18 11.888,85 132B6  15.348,04 16.784,19
232 | Santa Amelia PR 4.699,p7 5.624,87 5.734,33 7.280,28 24064 8.086,06
233 | Santa Cecilia do Pavao PR 4.160,31 4.3(46,59 5.1¢3,765.488,5] 6.032,717 4.081,p1
234 | Santa Cruz do Monte Castdo PR 6.75p,87 6.714,30 6884 9.938,3D 10.933,90 11.537,92
235 | Santa Fe PR 14.335/51 16.43%,08 16.413,95 18.141,88 .136.81 23.400,25
236 | Santa Helena PR 28.341176 27.58B,99 31.538,85 38451, 40.561,69 38.256,15
237 | Santa Isabel do Ivai AR 11.188,83 12.95[7,95 13.990,114.047,4¢4 16.488,93 15.569)26
238 | Santa Izabel do Oeste PR 9.266,53 7.835,70 11.620,263.703,7 14.005,81 13.598)11
239 | Santa Mariana PR 16.434{66 16.69%,24 18.290,53 186107 18.310,6p 18.049,98
240 | Santa Terezinha de lItaipu PR 17.059,28 16.899,60 108871 25.143,18 25.956,[17 30.609,68
241 | Santana do Itarare AR 2.671,30 3.13B,57 3.580,02 1,230 3.718,48 3.527,%5
242 | Santo Antonio da Platina AR 53.364,81 57.199,56 08346 64.271,5(7 74.673,p0 84.990,77
243 | Santo Antonio do Caiua AR 5.264,15 6.30p,06 4.707,977.054,13 7.395,26 8.113,p2
244 | Santo Antonio do Sudoeste PR 16.44p,83 17.092,67 16314 24.443,16 25.912,41 28.881,99
245 | Santo Inacio PR 6.010,18 6.181,73 7.23[,29 7.844,86 58761 7.976,007
246 | Sao Carlos do Ivai PR 8.839(99 9.964,61 10.742,42  44B%4 14.139,73 15.653,p0
247 | Sao Joao PR 12.648)62 13.529,93 17.064,80 19.685,61 .626299 19.791,26
248 | Sao Joao do Caiua PR 5.871,30 6.141,74 6.0p2,59 6389  7.205,69 8.121,48
249 | Sao Joao do lvai PR 11.121444 11.64p,31 13.111,51 74831 14.915,55 15.106,p4
250 | Sao Joao do Triunfo AR 6.950,89 6.74f,77 7.128,25 81R( 9.139,3f 9.869,13
251 | Sao Jorge Doeste RR 6.603,51 7.162,91 9.817,48 118812 13.428,6p 16.155,64
252 | Sao Jorge do Ivai PR 7.459,13 8.869,26 9.907,52 MO0  11.086,3[L 11.069,97
253 | Sao Jorge do Patrocinio PR 6.771,92 7.341,45 7.2B9,4 8.207,4 7.389,17 10.469,17
254 | Sao Jose da Boa Vista PR 3.656,08 3.699,56 4.076,91 .102,99 5.548,06 6.740,p3
255 | Sao Jose das Palmeiras PR 2.732,04 2.7B9,17 3.805,23.846,5 3.784,04 3.788,p1
256 | Sao Jose dos Pinhais PR 487.348,06  559.9p7,32  54B4b4 678.513,56  762.372,68 859.139,85
257 | Sao Mateus do Sul AR 40.15Q,70 52.550,12 57.681,20 .7159] 69.485,45 73.926,p2
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258 | Sao Miguel do Iguacu PR 27.109,55 29.48B,90 34.787,041.476,8) 48.282,05 51.786|58
259 [ Sao Pedro do Ivai PR 4.441149 5.144,88 5.572,31 H6B8 5.969,89 7.013,37
260 | Sao Sebastiao da Amoreira PR 8.07P,39 8.0$5,20 8960 11.146,0f 10.618,14 13.328(10
261 | Sao Tome PR 10.758,67 10.754,28 13.322,68 14.2B0,96 .179,9( 18.793,14
262 | Sapopema PR 3.23824 3.790,71 4.480,63 5.688,17 B7369, 6.946,11
263 | Sarandi PH 60.561,p1 64.684,25 74.344,26 86.717,83 55941 116.656,02
264 | Senges PR 24.079/95 27.404,98 29.752,34 34.479,78 52484 57.648,4p
265 | Sertaneja PR 10.260,)84 9.024,68 10.868,67 13.0p1,91 .813,27 13.614,72
266 | Sertanopolis PR 24.699,04 29.689,68 26.712,34 338p8, 38.805,1f 40.294,%5
267 | Siqueira Campos PR 21.084}21 24.81p,91 29.254,99 7Q5% 37.163,7p 38.136,/9
268 | Tamarana PR 5.129,p5 5.867,40 6.29[7,91 9.248,51 g®70, 12.071,46
269 | Tamboara PR 3.260,p8 3.338,74 3.89D,62 5.4$8,00 6957, 7.251,7
270 | Tapejara PR 23.861,p8 25.614,22 21.96/4,64 32.0B8,00 .45389 37.903,49
271 | Tapira PH 4.191,31 457313 4.911,30 5.03p,46 6.588,28 7.799,24
272 | Teixeira Soares PR 36.575|84 9.51$,89 10.561,30 92¢1 11.869,6[ 10.605,86
273 | Telemaco Borba PR 115.158}85 115.32]L,58 122.2%56,011.998 9 165.669,12 185.057)31
274 | Terra Boa PH 23.412,p0 28.899,52 32.73p,61 35.3¥5,877.113,91 43.143,98
275 |Terra Rica PH 13.894,84 14.373,59 16.64D,71 19.0]2,420.456,71 22.465,412
276 | Terra Roxa PR 15.995,81 20.364,90 24.027,72 29.5[L7,482.675,41 35.681,44
277 | Tibagi PR 14.965,13 16.352 )95 17.417,80 19.549,14 89203 24.149,0B
278 | Tijucas do Sul PR 7.644,B7 11.194,93 19.16R,33 2120D9 16.771,6P 20.433,90
279 |Toledo PH 244.497,55  264.613,77 290.21D,42  324.5B4,357.843,6 422.652,32
280 | Tomazina PH 6.317,21 7.524}40 8.966,95 9.9(3,03 17421 10.073,19
281 | Tres Barras do Parana PR 2.588,46 5.439,96 5.637,26 .411,64 7.720,04 10.069,p4
282 | Tuneiras do Oeste AR 7.117,95 7.55B,03 9.697,09 1638 10.815,2B 12.050,19
283 | Tupassi PH 6.582,05 6.749]49 7.43%,29 7.393,95 8.0[L1,5 9.946,9
284 | Turvo PR 11.841,42 12.471)J05 14.758,35 19.548,39 3442 22.676,7)
285 | Ubirata PR 22.832,93 22.766|40 25.504,00 27.697,43 219744 36.890,22
286 | Umuarama PR 188.235/00 208.807,96 229.426,22 25B1]79,270.000,54 300.201,47
287 | Uniao da Vitoria PH 109.078,[79 112.214,46 120.128,2929.073,2Y 142.764,17 150.150[19
288 | Urai PR 13.094,01 13.93617 14.164,15 15.732,79 1818P8  20.843,58
289 | Vera Cruz do Oeste HR 7.920,69 7.41p,88 8.225,39 1®82 10.425,14 11.763,67
290 | Vere PH 6.071,49 7.539 46 7.674,09 8.80D,64 9.384,32 539801
291 | Vitorino PR 5.642,36 6.637,p7 10.026}96 7.861,81 7392 8.264,19
292 | Venceslau Braz PR 17.625[01 18.27%,74 20.971,54 2391 18.972,2D 25.760,P4
293 | Xambre PH 3.772,20 63.775|75 5.05%,74 6.8714,43 8.0B1,7 9.299,30
294 [ Agua Santa Rp 3.459 04 3.344,20 3.64p,10 4.340,99 3,4.6]2 4.337,1p
295 | Agudo RY 19.372,37 20.615|86 20.381,81 22.045,38 2886 26.205,4B
296 | Ajuricaba RS 11.320,73 10.792|95 11.466,43 11.294,46 1.790,84 13.921,41
297 | Alecrim RS| 5.617,23 6.189,p4 5.968,90 7.21Y,37 7.(8)9,3 7.251,6
298 | Alegrete RS 128.957,88 127.547,30 139.574,35 14173p9, 147.804,68 161.610,p5
299 | Alpestre RS 5.187,31 5.604}45 6.173,00 6.283,49 6888, 6.587,5
300 |Alvorada RS 101.999,96 116.325(69 124.50[,83 10%56p7, 144.950,48 156.478,05
301 | Antonio Prado R$ 27.852,)72 30.099,71 29.639,56 3071p8  34.627,78 37.886,16
302 | Aratiba RY 19.859,37 9.445)13 7.519,71 8.032,90 8219, 10.410,11
303 | Arroio do Meio RS 50.174,92 52.131J11 57.720,68 6033 64.952,0p 73.563,16
304 | Arroio do Sal RY 5.850,22 6.455(97 8.091,92 8.3719,45 .508974 10.567,47
305 | Arroio do Tigre RY 16.479,17 15.369|51 17.638,49 3,89 18.929,4D 18.952,p2
306 | Arroio dos Ratos Rp 14.603/20 13.873,20 15.12,43 256%7 19.357,60 20.963,p8
307 |Arroio Grande R 18.891,81 18.334,92 19.57B,50 204879  21.732,16 19.956,10
308 | Arvorezinha RY 8.222,29 7.922|69 9.52%,43 11.496,78 .89¥Q04 11.070,99
309 | Augusto Pestana RS 8.561],57 8.90p,18 10.079,71 10112 12.032,28 12.769,23
310 [Bage RS 209.059,05 214.63211 228.068,96 246.0p5,168.47445 264.618,48
311 |Barao de Cotegipe RS 6.467,08 6.73B,22 7.129,22 AH68 9.063,62 9.591,40
312 |Barra do Ribeiro R 13.787)74 12.901,64 13.690,99 65BA4( 18.699,23 22.345,p2
313 |Barracao R$ 3.923,p1 4.712438 4.834,26 5.993,64 @28, 7.046,19
314 | Barros Cassal RIS 6.167|13 7.37%,52 8.964,93 9.3p3,251.113,34 9.557,98
315 | Bento Goncalves RIS 338.123,55 346.82p,30 376.4)7,097.534,6 417.463,41 475.580[80
316 |Boa Vista do Burica RB 10.726)57 11.466,23 17.7(2,901.3.840,2] 20.322,37 21.731)62
317 |Bom Jesus RB 13.374)11 12.987,13 14.808,20 15.919,596.163,31 16.332,48
318 | Bom Principio RS 25.040,98 24.856|78 26.244,86 298B)0 39.323,3D 43.200,32
319 |Bom Retiro do Sul Rp 28.302)94 29.914,89 30.042,16 .818224 35.954,64 39.696,46
320 | Bossoroca R 7.802,63 6.524,15 8.11%,76 7.967,91 8486 8.539,3f
321 | Butia RY 29.155,36 32.209)24 32.037,18 30.740,27 92 30.715,2)
322 | Cacapava do Sul RS 48.897,76 50.0913,62 50.885,29 1843 57.490,9p 60.839,p4
323 | Cacequi RY 14.740,p1 15.520,61 15.35p,87 15.5127,28 541440 17.664,32
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324 | Cachoeira do Sul RS 136.217,89 141.735,85  148.2[77,2%3.026,2 161.264,%2 171.224]75
325 [ Cachoeirinha RP  239.685[74 271.407,88 296.984,27 86242( 347.408,75  406.570[13
326 | Cacique Doble Rp 2.937,69 2.914,34 3.18[1,56 3.517,69 .9912] 3.490,51
327 | Caibate Ry 8.525,80 8.540(04 9.211,67 7.595,07 8.860,4 8.494,44
328 | Caicara R 3.887,94 4.265]45 3.872,81 4.142,95 4167,3 5.027,1
329 [Camaqua Rp 83.49329 85.074,24 96.455,90  104.1§62,629.908)14 118.277,10
330 | Cambara do Sul RS 10.199,07 11.14p,77 19.385,11 3,52!'6 17.782,58 18.294,98
331 | Campina das Missoes RS 5.462,76 6.048,29 6.90,48 23,20 7.071,24 7.468,07
332 | Campinas do Sul RS 8.283]05 7.544,65 7.792,69 8al9,1 9.1435 9.564,d5
333 [ Campo Bom R$  208.133[70 268.009,01  280.572,51 308452 272.729,5p  294.650,f5
334 [ Campo Novo R$ 6.838,p2 6.995,33 8.308,50 9.435,72 511043 12.040,2b
335 [ Candelaria R$ 32.356,25 35.304,02 39.529,27 40.7p6,485.117,2 50.469,48
336 | Candido Godoi R 6.921,00 7.204,47 8.458,88 9.3$8,02 .961P4 9.488,2b
337 [ Canela R 60.652,81 64.972,04 70.85[7,48 74.502,42  3B74 87.469,7p
338 [Cangucu R$ 32.295,76 28.824,40 32.606,59 37.1p2,81 31934 45.637,05
339 |Canoas R$  721.146/55 755.204,81  840.444,22  923.953,012.867,98 1.164.889,45
340 | Capao da Canoa RS 60.819,00 58.497,21 67.3p5,59  6/84P9 91.138,1[L 96.420,]11
341 [ Capao do Leao RS 19.032{81 25.58p,51 23.770,20 282111 26.890,54 31.616,98
342 | Carazinho R$ 129.084,08 139.93%,35 154.215,27 155887 169.974,0p 188.342,1L7
343 | Carlos Barbosa RIS 84.559{83 93.938,33  101.701,69 84D21 112.942,01 125.884 )90
344 [Casca R$ 23.590,p6 19.801,54 20.97B,07 22.1§6,95  RB%6  25.421,4p
345 | Catuipe R 9.640,19 10.516}21 11.300,03 12.0$8,23 7139 13.698,58
346 [ Caxias do Sul RP 1.333.529{29 1.496.88B3,55 1.58(8384.841.618,47 1.933.61248 2.125.79%,58
347 [ Cerro Branco R 5.720,46 4.354,47 4.81B,86 5.922,16 5533 4.873,17
348 [ Cerro Largo R 24.584,117 22.799,46 24.30p,54 27.863,4 27.702,1 28.910,08
349 | Chapada R 15.685,92 19.884,02 13.650,23 14.745,89 44402 18.575,56
350 | Charqueadas RS 43.132,26 39.63p,53 66.491,69 712457,362.927,9 77.090,03
351 | Chiapeta R$ 5.100,45 5.001}98 5.608,19 5.584,73 2765, 7.195,6
352 | Chui RS 14.752,14 10.549441 11.694,81 12.51]1,90 128087 14.226,74
353 [Cidreira RS 12.104,38 10.222]29 12.019,55 12.7¢9,94 .3303%4 15.556,93
354 | Ciriaco RY 4.454,10 4.484,00 5.284,20 6.10[L,24 5.691,2 6.348,2
355 | Colorado R 3.431,84 3.996|09 5.341,56 5.3%7,16 616p8,  5.423,92
356 | Condor RY 10.754,09 11.126)29 9.363,03 9.841,33 12830 12.879,4B
357 | Constantina R 11.582)20 11.633,33 11.505,06 12.8B35,514.580,9 16.618,14
358 [ Coronel Bicaco R$ 7.533,p3 6.817,98 7.89p,39 4.220,2810.205,8 9.524,94
359 | Cotipora R 5.335,43 5.653]99 7.008,37 9.40y7,65 P3p5, 7.199,6
360 [ Crissiumal R 21.038,63 25.196185 17.50p,33 21.743,584.215,8 27.487,45
361 [Cruz Alta RY 123.673,96  120.884]26  127.50f,02 139336 142.976,0f 153.219,p5
362 [ Cruzeiro do Sul Rp 14.510/67 16.2684,94 15.867,72  95%2 20.585,9p 21.235,F9
363 | David Canabarro RE 5.094[17 6.448,42 5.224,94 5.8p1,9 5.858,0 6.525,96
364 [ Dois Irmaos R 83.872,B3 98.23998  113.235,44  11(71p7 127.599,444  145.265,18
365 | Dom Feliciano R 4.964,44 4.873144 6.938,72 6.343,53 .975683 6.649,56
366 | Dom Pedrito R 61.411,13 61.144,16 63.29p,95 65.684,8 68.269,4 72.282,18
367 | Doutor Mauricio Cardoso RS 5.721}09 5.83%2,43 6.24)6,7 6.191,2 6.353,92 5.713,p5
368 | Eldorado do Sul Rp  107.910{13 125.40},01  131.929,035.610,5 140.490,02  162.904|37
369 | Encantado R 55.005/17 61.738,04 64.876,02 70.3]76,868.6 7@ 99 76.565,72
370 [ Encruzilhada do Sul RS 21.501}84 21.64p,74 23.444,023.923,8 29.338,48 29.497[78
371 | Entre-ljuis RS 12.758,%4 11.287|86 13.286,70 13.98,7 14.566,0 13.739,10
372 | Erechim RY 286.283,83  306.33(|84  329.735,10  368.3B2,393.065,35  423.924,08
373 | Erval Grande R 2.906,p6 3.087,11 3.11p,52 3.6$8,69 13441 4.430,4D
374 [Erval Seco R$ 7.837,p3 8.189,07 8.436,04 9.530,08 2982  10.028,7%
375 | Esmeralda R 3.557,85 3.969,64 4.156,17 4.543,87 5422  4.823,92
376 | Espumoso Rp 23.565,50 22.984,15 25.472,33 26.959,99 .92804 31.646,99
377 |Estacao R 15.186,81 16.014,89 16.456,61 16.3p1,98 124,83 19.377,04
378 | Estancia Velha RB 91.062)47 93.01%,00 107.829,40 6712R9 124.474,31  133.90927
379 | Esteio R 174.442,91  182.86(05 206.76[,39  209.4D9,232.144,9 249.602,%8
380 |[Estrela R 81.699,60 79.402447 82.166,39 88.013,35 798A1 107.178,12
381 | Fagundes Varela HS 4.359,63 4.684,38 5.199,26 589152,7 6.386,8 5.958,94
382 [ Farroupilha Ry 176.098,14 197.314,98 218.96543 Z6(H 249.523,59  287.9455
383 | Faxinal do Soturno RIS 9.899|00 10.134,08 10.698,68 .552171 11.734,89 13.016,89
384 [Feliz RS 35.554,43 40.913)38 43.339,40 44.941,70 B33 41.956,1B
385 | Flores da Cunha HS 52.723,37 58.80f,57 66.672,60 8739 86.387,4B 94.705,B2
386 [ Fontoura Xavier R$ 7.366,p6 7.1064,16 8.23p,82 9.2$8,8 9.145,24 10.479,43
387 | Formigueiro RY 6.581,16 6.156|02 6.808,37 7.211,99 6269 7.176,9p
388 | Fortaleza dos Valos HS 6.729,92 6.234,10 6.339,34 7669 7.884,8B 8.123,19
389 | Frederico Westphalen RS 54.041,34 55.920,12 64.023,171.365,2% 68.368,92 83.570{30
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390 | Garibaldi RS 89.589,91 92.764|08 97.089,63  107.415,5B16.017,4 130.916,02
391 | Gaurama R$ 6.479,//6 8.049,12 9.094,07 10.306,51 1B3R/12 12.388,94
392 | General Camara HS 7.19553 6.358,41 7.119,30 7.275,967.963,09 6.388,(7
393 | Getulio Vargas R$ 30.213[75 32.110,68 29.505,92 33T 37.048,98 39.487,19
394 | Girua RY 26.405,16 26.661|67 29.864,23 30.046,23 3566 30.881,1p
395 | Gramado R$ 88.661,66 93.953,18  103.014,95 113.4836,0%6.111,5 134.229,714
396 | Gravatai RY 322.205,43  425.309,69  480.773,60 5182p8, 605.626,4p 584.356,]1
397 | Guaiba RS 149.646,15 163.017,99 178.424,41  171.649,990.539,1 199.746,61
398 | Guapore R$ 60.048,82 63.084,50 65.276,69 73.5(0,42 22644 77.938,97
399 | Guarani das Missoes RS 12.876,30 12.147,30 13.2111,564.021,2] 13.528,49 13.483)22
400 | Harmonia RY 6.593,98 7.139|86 8.056,09 7.5712,00 09U6,  8.148,7%
401 [ Horizontina RS 59.978,80 67.245]13 63.517,11 74.796,5 86.878,98 100.621,31
402 | Humaita RY 8.758,09 8.358]01 6.839,46 7.722,39 9.3D5,0 10.951,1%
403 | Ibiaca RY 4.899,15 5.036}49 5.354,21 5.756,29 6.196,24 6.499,64
404 | Ibiraiaras RY 8.394,08 8.242|23 10.572,05 11.447,69 .547133 12.136,40
405 | Ibiruba RS 31.006,29 30.042]15 28.532,23 38.797,19 544784 54.569,01
406 | Igrejinha RS 80.993,11 91.541}48 95.599,46 98.294,89 8.388,31 116.884,91
407 [ljui RS 190.671,58 200.935p0  208.684,36  221.678,23 9.338B,7 255.589,15
408 | Imigrante RY 6.862,65 7.324]81 7.638,65 7.903,59 87360 9.083,3(
409 | Independencia RIS 7.159(95 6.95%,42 8.11)2,42 8.3[71,69 .99484 9.641, 74
410 |lpe RY 8.264,03 8.089,49 9.085,18 9.42B,90 10.047,25 .361013
411 |lrai RS 6.689,9[7 6.996,f5 12.268,76 19.79p,39 8.711,18 9.291,6}
412 | Itaqui RY 62.037,44 60.152440 61.983,20 67.2112,71 82108 72.534,46
413 | lvoti RS 55.543,00 62.160,B1 68.375,18 69.24B,43 B[P 82.270,7B
414 | Jaguarao RP 42.111(47 41.111,45 42.648,62 39.587,58 .33140( 41.678,06
415 | Jaguari RY 12.317,p4 13.115,52 13.75p,89 14.095,67 63141 17.285,35
416 | Joia RY 6.349,%4 5.001)81 7.095,94 7.42p,87 8.151,28 52741
417 | Julio de Castilhos RS 22.544{77 22.198,79 26.528,931.05D,7§ 22.713,43 31.189,00
418 [Lagoa Vermelha RB 46.629)29 51.741,98 50.260,39 54886 54.733,9p 64.349,p2
419 |Lajeado RY 226.866,f2  240.534,76  262.5¢(7,72  281.645,B07.797,58 332.070,83
420 [Lavras do Sul RP 10.275/32 11.68%,48 10.804,57 12385 12.303,3p 14.613,12
421 | Machadinho R$ 3.504,p9 3.729,09 4.238,26 4.497,28 6836 4.109,0p
422 | Marau RY 94.525,89 98.570|67  111.85y,77 123.446,81 .688@5 150.523,92
423 | Marcelino Ramos Rp 6.119/15 5.529,77 6.486,90 7.9f8,4 8.072,9 8.394,13
424 | Mata RS 3.279,85 3.991 46 4.033,20 5.17b,96 5.465,53 35757
425 | Montenegro R$ 135.48101 143.703,17 154.619,37 10491 186.915,7p 209.071,18
426 | Mostardas R$ 11.220,03 12.024,82 12.010,73 12.7b7,614.721,99 16.842,97
427 | Mucum RY 9.365,16 9.462 14 12.080,26 13.448,27 12783, 13.545,7p
428 | Nao Me Toque RP 38.643,26 42.31(0,36 47.309,92 5@G4P9, 58.945,74# 62.634,98
429 | Nonoai RS 14.400,92 14.392|72 14.930,67 15.893,79 0Ix8§ 17.067,86
430 | Nova Bassano RIS 22.868{84 26.84p,07 27.897,50 28165, 30.777,64 33.876,27
431 | Nova Brescia R$ 3.394,02 3.329,54 4.51Pp,90 4.924,47 074483 4.110,86
432 | Nova Hartz RS 37.811,y3 43.877,36 45.998,06 51.344,0148.817,22 56.318,90
433 | Nova Palma R$ 7.946,62 8.36(, 76 9.85B,72 9.017,82 036§ 10.505,3B
434 | Nova Petropolis Rp 52.316,38 55.02%,97 59.095,29  92%H 64.491,4p 68.924,4
435 | Nova Prata R$ 55.21404 62.899,58 71.502,12 75.9[12,781.190,54 91.969,41
436 | Nova Roma do Sul RIS 3.301}97 3.940,24 5.045,61 273, 5.188,7 5.054,37
437 | Nova Santa Rita RIS 32.799|69 37.079,30 35.962,19 7831 40.213,6[L 43.003,68
438 [ Novo Hamburgo R$ 673.034/85 767.67%,36  837.525,27 .8946l4 974.103,47 1.065.701(36
439 | Osorio RS 89.009,02 93.584|78  101.588,11 94.1%5,81 46947 101.704,13
440 | Palmares do Sul RS 14.462,26 12.01),09 12.463,06 66,34 16.026,7D 18.784,62
441 | Palmeira das Missoes RS 49.818,97 43.734,77 50449,351.793,24 43.267,99 57.277/50
442 | Palmitinho RS 5.078,%5 9.717|05 10.191,37 9.333,21 39849 9.344,1B
443 | Panambi R$ 102.21481 97.074,36  105.205,78  125.960,982.713,2 187.156,03
444 | Pantano Grande RS 12.051,68 12.84p,45 13.383,66  A8M9 16.836,4) 16.211,P8
445 | Parai RY 13.004,89 14.515}50 16.448,15 18.3%4,99 @B8q7  22.286,3B
446 | Paraiso do Sul RIS 5.318|29 5.958%,88 6.172,11 6.6D4,306.482,4¢ 7.158,46
447 | Parobe R$ 130.09250  143.680,89  160.790,07  161.1/62,082.372,8 164.719,98
448 | Passo Fundo RS 460.193,00  489.534,02  537.2B7,99 15560 606.510,42 666.863,83
449 | Paverama RP 9.314/62 12.749,60 17.846,81 19.959,27 05814 20.253,71
450 | Pedro Osorio Rp 9.656,(14 8.694,08 9.95B,80 10.3p1,36 .94391 10.139,77
451 | Pejucara R$ 6.569,60 6.064,94 6.59p,65 6.398,59 6525, 7.461,5
452 | Pelotas R$ 610.322,01  635.813,23  720.744,33  6984497,654.285,48 874.889,13
453 | Pinheiro Machado RB 16.289(46 15.780,85 17.389,11 34479 17.835,69 21.963,p6
454 | Piratini RY 23.691,01 23.31044 26.366,20 27.868,01 .omA779 30.974,27
455 | Planalto RY 11.262,P6 12.343108 12.51P,37 13.526,79 .2384( 14.165,99
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456 | Portao R 48.486,48 53.904],15 67.45p,08 69.748,75 30DH 80.714,917
457 | Porto Alegre R$ 10.143.529]66 10.687.88}1,44 11.065%8 11.176.170,4J0 11.671.153[27 12.107.705,09
458 | Porto Lucena Rp 5.376 /15 5.244,70 6.05[7,35 6.192,66 1547 6.120,29
459 | Porto Xavier RY 11.904,81 11.275,76 12.48|[L,54 115884, 12.067,69 13.100,35
460 | Progresso Rp 3.73944 4.259,83 4.700,22 5.486,10 93147 5.491,58
461 | Quarai RS 27.870,85 28.471}83 34.229,44 34.518,02 7348 30.868,1p
462 | Restinga Seca HS 21.356,92 22.00[7,11 23.354,19 26823 28.171,86 25.270,40
463 | Rio Grande R$ 351.92365 371.89%,78 507.343,56 41%78 450.898,37 495.549,B2
464 | Rio Pardo R 34.777,B7 36.934,18 66.07D,50 44.166,28 3.023,65 45.350,45
465 | Roca Sales RS 22.732|53 26.988,38 28.536,68 29.343,533.070,01 38.254,(4
466 | Rolante R 41.416,11 41.622,86 47.398,88 48.581,87 474&3 54.656,18
467 | Ronda Alta RY 8.273,04 9.352{63 10.499,24 10.833,36 .611(P{ 10.512,41
468 | Rondinha RY 4.919,¥3 5.027]03 4.897,11 5.347,09 7B[77, 5.890,62
469 | Rogue Gonzales RS 7.542,99 7.500,46 7.9848,98 7.842,498.459,54 8.194,72
470 | Rosario do Sul Rp 41.667)87 42.467,97 43.925,83 216510 ) 50.450,4B 55.332,41
471 | Saldanha Marinho RIS 1.587|38 3.398,49 4.093,52 4542, 5.003,42 5.404,89
472 | Salto do Jacui RB 11.742|82 11.013,37 11.518,33 8394 16.673,8P 20.878,80
473 | Salvador do Sul RB 22.676[96 29.51%,81 31.942,81 83243 40.208, 4% 38.973,90
474 | Sananduva RB 16.287|86 20.793,13 22.643,17 25.363,609.67R32 31.947,42
475 | Santa Barbara do Sul RS 15.44%,34 15.694,92 17.3]90,119.669,9 17.891,%4 19.513]75
476 | Santa Cruz do Sul RS 391.059,76 398.477,16  426889,852.723,1f  478.201,90 491.847],06
477 | Santa Maria R$ 628.433/03 658.798,72 717.814,72 7314 782.562,80 830.019,09
478 | Santa Rosa RIS 156.074,76  166.32B,64  177.1p2,37 D766b7 201.808,6R 224.551,15
479 | Santa Vitoria do Palmar HS 45.973,50 44.40P,48 4686 45.713,4p 50.003,95 52.372,60
480 | Santana da Boa Vista RS 6.416,58 6.924,81 6.885,63 341,64 7.172,08 7.091,85
481 | Santana do Livramento RS 154.56%,06 161.194,15 26,.4 160.463,86 164.359,[75 165.518,14
482 | Santiago R$ 72.268,B5 77.369,26 82.28b,06 87.0p5,96 .56B33 99.353,24
483 | Santo Angelo R$ 145.700)57 150.23%,66 160.847,48 9374 188.002,95 201.292 32
484 | Santo Antonio da Patrulha RS 57.66%,58 56.931,77 18634 75.088,85 82.089,B6 94.149,72
485 | Santo Antonio das Missoes RS 11.702,04 10.945,36 74112 12.598,68 13.047,43 13.793,41
486 | Santo Augusto RB 24.270]16 25.888,50 26.0711,96 259985 29.726,7H 32.680,%2
487 | Santo Cristo R$ 30.206,57 30.974,30 32.147,76 3209P3, 34.463,00 36.681,89
488 | Sao Borja R 86.141,/4 82.644,17 92.29[7,70 97.960,329.738,0 107.284,98
489 | Sao Francisco de Assis RS 15.311,60 15.306,77 18821 16.899,3B 18.757,12 17.918|90
490 | Sao Francisco de Paula RS 27.87B,14 24.483,57 280156 27.983,7p 30.628,%7 36.592|14
491 | Sao Gabriel R$ 83.958,/96 81.381,07 83.885,47 86.7p7,391.042,69 93.201,36
492 | Sao Jeronimo RS 26.541|81 28.107,59 29.379,99 32446, 36.733,40 35.811,18
493 | Sao Jorge RB 3.034)35 3.18(Q,99 4.762,04 5.6]8,77 ,66(37 6.988,2b
494 | Sao Jose do Norte RS 10.53%,59 14.941,71 16.785,26 .643,3% 20.377,46 21.878,B0
495 | Sao Jose do Ouro RS 9.461,98 10.135,40 13.3R0,77 09338 16.368,8b 15.883.#17
496 | Sao Leopoldo RE 483.641[18 513.239,35 539.1%6,97 4653 608.222,98 641.498)87
497 | Sao Lourenco do Sul HS 44.069,37 49.577,79 49.186,351.236,14 52.319,13 55.467)89
498 | Sao Luiz Gonzaga RS 48.185,54 48.30p,25 54.111,97 94694 65.690,86 71.616,B7
499 | Sao Marcos R 42.245(14 45.611,02 47.619,65 50.160,684.745,63 58.700,18
500 | Sao Martinho R$ 8.067,119 8.861{49 9.120,53 9.191,93 .412(54 10.214,42
501 | Sao Nicolau R$ 4.998,p9 3.924}05 4.56P,98 4.337,58 99£4 5.578,0p
502 | Sao Paulo das Missoes RS 7.83p,10 7.714,50 8.696,16 .730,84 9.137,30 8.947,f2
503 | Sao Pedro do Sul HS 16.342,81 18.64P,90 20.1y¢7,28 03204 21.027,29 22.217 47
504 | Sao Sebastiao do Cai RS 51.551,52 56.424,27 61155,870.036,7% 71.376,11 85.868|69
505 [Sao Sepe RE 35.051{70 34.312,40 36.592,38 36.7146,85 .521447 42.767,33
506 | Sao Valentim R$ 3.343,B6 1.609,71 5.171,57 4.905,64 680412 4.532,0p
507 | Sao Valentim do Sul RIS 9.331|94 8.450,85 11.642,44 .122011 10.968,58 10.677,37
508 | Sapiranga RE 168.370)33  196.98%,37 207.7%2,63 238635 250.253,6D 279.125,p7
509 | Sapucaia do Sul RS 167.094,09 169.743,57 199.9112,580.1&3,2 227.229,95 257.290|83
510 [ Sarandi R 47.676,82 50.493,17 61.55[1,12 59.714,50 5482 75.910,80
511 | Seberi & 9.672,84 9.708]70 10.689,99 11.244,57 137136 13.696,18
512 | Serafina Correa RIS 31.760}98 33.60p,03 37.232,32 4874 52.050,23 52.247,67
513 | Sertao 9 11.139,8 9.028/51 16.128,17 14.2324,72 28720 14.053,6p
514 | Severiano de Almeida HS 4.115,64 4.23]L,91 4.171,08 57946 4.970,70 5.435,01
515 | Sinimbu RS 8.615,98 7.703)57 8.624,01 8.55P,76 8.079,0 8.756,4
516 | Sobradinho R$ 20.398,06 21.283,27 21.912,29 23.2b2,128.158,4 29.760,43
517 | Soledade RE 37.511/50 43.294,72 48.599,61 50.4P4,02 .433%H54 58.733,06
518 | Tapejara R$ 29.325,[4 32.109,46 39.988,82 41.016,88 .098,87% 57.267,30
519 [Tapera RY 20.188,p5 19.007,10 22.28%,85 24.357,50 7289 32.389,68
520 | Tapes R 24.135,[L6 22.364},49 26.244,08 28.669,07 B3G/7  25.421,8f
521 [Taquara R$ 93.070,63 90.884,16 103.951,52 98.8B4,435.927) 9] 114.373,31
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522 | Taquari RY 55.552,69 52.249{00 57.11y,31 59.729,54 26629 67.745,84
523 | Tenente Portela RS 16.503,30 17.21B,09 18.557,34 9484 20.774,18 22.448,86
524 | Terra de Areia R 10.229,80 10.471,78 12.882,22 90g1  13.038,9p 14.819,81
525 | Teutonia RY 81.796,64 89.728,60 96.27p,96  105.2p4,520.425,74 126.207,719
526 | Torres RY 60.127,86 63.302{09 72.300,80 74.220,54 1834 88.316,4p
527 | Tramandai R$ 42.207,p4 47.024,29 53.95p,75 57.7§1,769.946,3( 74.395,93
528 | Tres Cachoeiras HS 11.413,02 12.54)7,35 13.650,79 502% 15.826,56 15.566,p4
529 | Tres Coroas RB 47.346)61 59.868,29 65.731,68 65%]88,377.932,19 91.460,20
530 | Tres de Maio R$ 47.062)79 50.374,09 63.560,61 55443, 67.185,5p 79.583,T1
531 | Tres Palmeiras RIS 2.934{93 2.961,27 3.943,84 3.884,674.494,8¢4 3.935,%5
532 | Tres Passos HS 57.662,00 55.668,01 63.082,00 697]72,%65.826,41 85.654,16
533 | Triunfo RS 109.731,41 93.245)36  116.168,17  116.520,0033.986,51 136.742,%2
534 | Tucunduva R$ 8.859,[16 8.71273 8.50Y,69 9.432,71 2092  10.171,1f
535 | Tupancireta R$ 29.856,36 30.354,00 32.545,57 34.8B9,939.871,77 40.939,63
536 | Tuparendi RY 13.060,[12 12.105,90 14.54P,58 14.047,595.549,94 15.765,95
537 | Uruguaiana R$ 204.394/17  220.669,28  254.717,31 28@§3 261.075,3L 261.282,87
538 | Vacaria RY 117.573,41 137.811,72  144.000,21  157.4P6,974.007,08 182.135,9$8
539 | Venancio Aires R$ 107.780/16  116.178,77  131.497,89 2.584,54 152.088,02 168.505(88
540 | Vera Cruz RY 33.057,68 35.262,06 34.13p,49 40.383,43 3.848,03 42.831,97
541 | Veranopolis RS 66.404,45 70.144,16 80.32p,89 94.686,8101.689,3f 102.505,89
542 | Viadutos RY 4.575,83 4.168|67 5.040,05 5.957,91 60apS,  6.190,54
543 | Viamao RY 147.082,63  165.44303  161.48p,35 196.3B7,294.811,52 226.834,18
544 | Victor Graeff RS 5.590,63 5.664 84 6.339,79 5.964,33  .90&7] 6.127,38
545 | Vila Maria RY 4.935,06 6.138,44 6.137,89 6.61{1,88 7,53 8.752,0¢
546 | Abdon Batista S 2.162,87 1.210,83 1.734,91 2.041,75 .575%( 2.080,97
547 | Abelardo Luz Sq 16.245,88 16.516,07 18.65D,73 232846, 23.123,0f 25.292,48
548 | Agrolandia S( 12.094,%3 13.269}35 15.770,61 17.418,330.973,6 23.966,10
549 | Agronomica S( 26.319,40 25.996,40 29.25p,00 26.747,021.854,2 8.275,91
550 |Agua Doce S( 8.612,§0 4.814110 8.646,04 9.745,29 3M47  12.812,5p
551 | Aguas Mornas S¢€ 2.559,51 3.101,45 3.678,51 4.826,91 601@9 8.637,81L
552 | Alfredo Wagner S( 4.721,12 6.320§58 7.08%,35 8.392,00 9.021,44 10.077,41
553 | Anchieta S 5.365,95 6.016]67 7.184,94 7.301,57 ROy2, 9.417,9
554 | Angelina Sq 3.542,36 4.038(73 4.4484,91 4.496,49 456)5,  4.868,7
555 | Anita Garibaldi S@ 4.162,95 7.697]50 8.463,41 11087, 11.811,68 12.255,01
556 | Anitapolis Sg 2.474,Q7 2.727 31 3.751,68 4.05B,46 68 4.773,1p
557 | Antonio Carlos S¢ 7.788,18 12.697,61 12.747,31 1420p5  15.935,5p 18.009,20
558 | Araquari Sq 24.291,37 28.672|63 30.347,94 34.1¢3,83 .04337 41.479,42
559 | Ararangua S 77.904,65 92.413,38  105.821,22  120.977,141.761,10 160.488,88
560 |Armazem S 10.222,88 11.911402 12.57y,11 14.383,18 79884 20.501,61
561 | Ascurra Sq 14.109,17 19.631426 19.309,73 17.872,94 583%1 30.866,37
562 | Atalanta S( 3.784,80 3.904/63 3.928,76 4.845,30 419p8,  5.597,4%
563 | Aurora Sq 3.496,40 4.122 07 5.34(4,05 5.05p,73 5.801,79 6.574,4]
564 | Balneario Camboriu SC 200.90511  236.87p,78  25838f6, 275.374,5f¢  333.705,14 381.474,58
565 | Barra Velha S¢ 13.342,41 17.414,00 16.70B,22 19.30,7 21.251,81 27.461,32
566 | Benedito Novo S¢ 17.72549 17.613,96 19.148,18 21/Bp0  26.548,28 29.272,64
567 | Biguacu S 48.754,95 51.498}71 63.999,69 73.7%8,51 458414 96.613,72
568 | Blumenau S( 995.270,09 1.110.40%,41 1.203.210,1475637,4¢ 1.363.747,15 1.485.259,82
569 | Bom Jardim da Serra qC 2.5058,25 2.22D,58 2.692,39 7634 4.249,4¢ 3.836,10
570 | Bom Retiro S( 17.886,47 16.922,93 20.024,34 16.2¢0,48.7.868,71 18.610,30
571 | Braco do Norte S¢ 52.363,89 59.611,15 64.239,82 7287  80.906,5B 88.395,55
572 | Brusque S 269.798,87 311.979,60  344.267,33  378208,827.694,88 461.972,86
573 | Cacador S 143.21634  159.433,73  171.037,86  202%56,216.770,04 251.686,86
574 | Caibi S 6.080,97 5.739,p9 7.282,29 8.8441,61 10.2$2,5210.228,3]
575 | Camboriu S¢ 29.951,78 35.836,19 41.321,32 37.993,93 .35891 54.016,00
576 | Campo Alegre S¢ 18.277,02 20.001,51 18.938,26 235p4, 25.694,1y 28.840,05
577 | Campo Belo do Sul S 7.270{18 6.79%,16 7.040,05 $38p0  11.504,04 11.444,40
578 | Campo Ere S¢ 9.881,p2 9.391,70 10.75p,47 13.2]6,18 15654 16.459,05
579 | Campos Novos SE 44.530{04 46.280,50 52.870,53 684428, 67.279,80 72.474,%9
580 | Canoinhas S¢C 85.294[78 98.917,77  105.115,96  118905,9233.986,06 147.296,42
581 | Capinzal S( 51.244,14 53.458,53 60.268,44 72.296,77 4988 102.313,08
582 | Capivari de Baixo S¢C 27.086,99 27.003,17 34.916,75 .543941% 42.978,19 46.220,82
583 | Catanduvas SC 12.362|72 14.561,11 16.096,48 16.953,620.458, 14 27.409,90
584 | Caxambu do Sul S 2.961(98 3.048,47 3.642,33 4.168,894.082,2§ 4.734,27
585 | Celso Ramos SC 1.481]93 1.759,80 454,91 2.0p8,89 ,2806 952,36
586 | Chapeco S¢ 377.321)16  447.26%,12  473.540,11  5101473,852.509,31 641.445,86
587 | Cocal do Sul S¢ 39.751,86 38.074,21 36.402,33 393116, 53.727,01 61.399,15
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588 | Concordia S(q 186.652,B0  202.779,75  227.990,91 25061 272.907,1p 316.115,59
589 | Coronel Freitas SE 12.826(20 14.74%,25 16.116,28 9184 19.559,96 22.845,p5
590 | Correia Pinto S 26.109,00 26.189,16 31.780,49 3218D8  36.660,7p 43.916,95
591 | Corupa S( 23.575,p7 28.724,23 32.998,77 44.367,00 5363 36.512,90
592 | Criciuma Sq 459.607,f1  464.106/29  618.12B,17  62888[12, 658.939,4p 728.963,45
593 | Cunha Pora SC 11.384(58 12.574,94 14.029,24 16.909,948.639,6 21.364,18
594 | Curitibanos S( 57.551,p7 61.872,10 63.89p,85 74.8p7,183.922,44 94.192,41
595 | Descanso S¢ 9.513)11 8.869,63 10.561,42 10.4[74,06 10133 12.770,00
596 | Dionisio Cerqueira S¢C 10.922/82 10.839,40 12.723,61 4.421,43 16.149,42 16.69216
597 | Dona Emma S¢ 5.266,[/3 5.52(,51 5.80D,56 5.907,25 8110  6.482,3p
598 | Doutor Pedrinho S¢C 4.144)19 4.193,97 4.790,88 5.209,4 5.786,1 6.869,94
599 | Florianopolis S¢ 3.380.885,07 3.353.1271,39 3.6143813.866.996,91 4.013.21933 4.378.058,32
600 | Forquilhinha S 31.115,91 34.578,36 36.968,04 403285, 51.252,8P 58.502,38
601 | Fraiburgo S( 79.230,14 85.541115 87.35p,35 93.619,894.111,5 110.080,67
602 | Galvao S( 1.929,21 2.794192 2.321,09 3.340,89 4.957,48 5.001,3
603 | Garopaba S¢C 11.532/35 13.174,31 17.716,59 23.762,79 45895 36.019,59
604 | Garuva S 11.195,p2 13.203{32 15.44p,37 20.519,72 1237 29.668,18
605 | Gaspar S 110.572/88  118.404,30  132.842,95  144.939,688.242,02 197.735,%4
606 | Grao para S¢ 7.163,06 8.064,86 7.74[,22 10.093,71 9322 12.254,58
607 | Gravatal S 15.305,44 15.414 36 17.14p,47 19.49%1,90 .342(¢ 24.351,29
608 | Guabiruba S 19.117,66 18.929,25 22.898,97 25.8P5,716.642,35 29.262,41
609 | Guaraciaba S¢ 11.066{45 12.204,34 12.048,55 13.973,745.467,2] 17.014,87
610 | Guaramirim S( 44.473,10 52.460,62 63.548,52 75.5%3,23.338,7 98.373,44
611 | Guaruja do Sul S¢ 6.182)25 6.384,15 6.10[7,05 8.2p2,058.934,3% 10.163,91
612 | Herval Doeste S¢€ 28.874{74 28.881,77 35.148,93 36241 34.773,09 42.317,69
613 | Ibicare Sq 3.135,49 3.168)50 3.521,92 3.70[7,59 4.886,1 4.299,9
614 | Ibirama Sd 34.142,17 39.322|34 40.397,35 45.236,40 3533%3 61.803,50
615 |lcara Sq 58.226,13 67.307]35 84.458,05 95.616,27 2044 125.031,%4
616 | llhota SG 13.524,49 16.813]18 15.73Q,79 17.042,38 1089 20.555,88
617 | Imarui S 7.748,17 5.850,p5 7.078,45 8.58]L,45 9.097,76 9.652,44
618 | Imbituba Sd 48.981,36 58.058|44 64.247,48 66.3(06,66 .70837( 75.909,75
619 | Imbuia Sg 2.858,32 1.15526 2.154,93 4.426,34 4.970,82 5.303,91
620 | Indaial SQ 104.695,21  125.652f18  153.564,15 163.4$5,4178.287,68 204.345,95
621 |lpora do Oeste S 7.344(24 7.578,47 9.039,05 11.987,913.087,6 10.700,25
622 | lpumirim SCi 10.796,47 11.002 40 12.271,27 14.478,13 .914683 18.946,13
623 | Iraceminha S¢ 4.768,p9 3.57794 3.571,52 3.420,89 60098 4.106,8¢t
624 |lIrani SCi 6.460,17 6.943,p0 8.019,21 10.034,32 10.723,2 12.498,57
625 | Irineopolis Sq 5.364,89 5.859/36 4.211,57 7.655,14  8&6H 9.589,1B
626 |Ita SCi 8.781,91 7.690,]10 8.633,92 9.649,09 10.4%2,44 .44398
627 | Itaiopolis Sg 17.329,29 19.114)27 14.696¢,67 22.442,6024.477,1 27.372,11
628 | Itajai SCi 457.299,11  516.477]13  600.897,79  661.446,1417.764,71 826.865,19
629 | Itapema Sq 56.326,p1 44.882,65 54.93p,97 67.489,20 2699 86.924,49
630 | Itapiranga S¢ 26.249,85 30.214,20 36.85B,68 46.284,465.994,2 66.020,43
631 [ Ituporanga S¢ 23.599,175 25.543,99 30.030p,31 35.4]12,8@7.550,0% 42.148,4Q0
632 | Jabora S 3.654,p2 4.309,52 4.601,51 5.5(9,64 6.238,66 7.089,3(
633 | Jacinto Machado S 7.703|28 7.82%,16 9.647,56 1G686, 15.955,3f 16.453,62
634 | Jaguaruna SC 13.621)68 13.079,79 14.638,93 19.1159,961.23541 24.454,94
635 | Jaragua do Sul SC 496.532,79  535.580,93  603.8[74,088.28B09  746.977,35 828.88800
636 | Joacaba S¢ 114.107{03  115.354,47  128.797,76  149%88,470.181,58 182.368,88
637 | Joinvile SQ 1.612.158,42 1.571.899,90 1.703.11}4,39841115,4% 2.022.867,f8 2.270.511,16
638 | Lacerdopolis S 2.651,41 2.81870 2.06%,09 3.726,30 652484 3.915,44
639 |Lages SQ 306.362,p8  319.837,78  349.304,69  377.329,307.78B,44 461.693,94
640 |Laguna S( 53.591,Y5 55.905,86 64.58p,54 70.182,71 1881 79.901,30
641 | Laurentino S(Q 7.633,24 8.839|86 11.159,80 11.339,36 .979234 14.708,93
642 | Lauro Muller Sg 14.359,%3 15.372|47 16.340,44 18247, 18.325,3p 26.870,66
643 | Lebon Regis S¢ 6.153,02 7.484,19 8.60D,79 10.743,51 .49821 13.659,44
644 | Leoberto Leal S¢ 961,90 1.614j02 2.033,94 1.932,78 08214 2.573,3p
645 | Lontras S( 9.761,80 12.388|38 13.63%,50 12.844,84 18489 14.342,10
646 | Luis Alves Sg 13.606,97 13.827|28 17.512,40 18.911,7422.171,1¢4 30.230,942
647 |Luzerna SQ 6.445,26 7.343|44 8.986,07 10.542,54 1B500 12.816,58
648 | Mafra SG 90.916,64 91.195/53 99.138,02 114.846,49 5984 143.356,41
649 | Major Vieira SQ 4.068,17 3.633,85 4.656,83 4.68p,88 256,29 6.609,2D
650 | Maracaja S( 7.721,p4 8.106}91 7.90%,57 10.871,61 3861  13.151,3B
651 | Maravilha Sq 36.591,82 39.826]20 44.376,62 49.386,31 6.873,8 67.974,44
652 | Massaranduba SC 22.384,75 23.75p,40 26.264,11 247%18, 33.663,00 41.221,89
653 | Meleiro S 6.527,16 7.490,14 8.820,48 10.89p,16 1]93p8  11.737,68
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654 | Modelo Sg 6.239,90 6.74792 7.364,84 6.43%,08 9.838,7610.320,74
655 | Mondai SQ 10.082,02 12.234|16 15.427,56 17.796,69 2327 22.681,3B
656 | Monte Castelo S¢C 5.840/)67 5.27(4,74 6.16p,49 6.670,38 .832.:8( 6.747,38
657 | Morro da Fumaca SE 33.841}99 32.289,87 36.193,52 3384 44.208,74 49.103,p0
658 | Navegantes SC 38.018)78 42.60%,23 56.638,84 67.093,920.790,5 80.079,33
659 | Nova Erechim S¢ 5.537,[r7 6.035,87 6.879,87 8.288,56  983%7 8.329,6P
660 | Nova Trento S( 21.793,p65 26.039,98 28.03B,91 29.084,0 35.128,67 35.375,36
661 | Nova Veneza S 26.907)65 35.891,77 43.678,69 53654,062.169,7 74.653,46
662 | Orleans S( 41.521,p7 50.074,67 51.12p,73 57.6p8,71 36831 67.062,85
663 | Otacilio Costa S¢ 30.519,72 31.158,73 37.000,41 86o3  39.973,5B 47.767,15
664 | Palhoca S¢ 89.088,p4 107.25Q,13  133.807,53  161.¢00,702.798,5 197.777,01
665 | Palma Sola S¢ 5.764,62 5.344,25 6.553,23 8.093,61 2935 10.752,4B
666 | Palmitos S(q 15.007,91 14.72797 18.31p,05 20.906,11 .94324 25.810,77
667 | Papanduva SC 14.025|14 12.17¢,34 14.348,63 21.971,904.43203 25.425,12
668 | Paulo Lopes S¢C 14.533/81 22.052,74 23.243,52 238]78,5 9.687,6 10.949,10
669 | Pedras Grandes §C 2.683,17 2.687,12 4.287,90 5.646,6%.519,87 5.608,49
670 | Penha S¢ 22.000,[79 24.609,38 29.560,44 31.7p8,53 63044  38.906,5D
671 | Peritiba S 2.703,36 2.721]76 2.141,19 3.784,96 369, 5.165,9
672 | Petrolandia S¢ 3.321,17 2.8614,98 3.30y,69 5.747,96  94@] 6.201,6P
673 | Picarras S¢ 13.345,09 11.439,53 15.379,25 19.149,72 .9521( 25.477,48
674 | Pinhalzinho S( 26.887,10 24.934,84 30.01B,17 34.882,6 38.048,57 44.687,01
675 | Pinheiro Preto S¢C 4.941,90 5.27Q,48 5.78B,24 6.0$7,346.235,74 7.222,47
676 | Piratuba S( 7.677,06 34.384,41 35.114,36 28.809,08 20251 30.729,66
677 | Pomerode S¢ 70.465,20 77.933,63 89.684,29  106.9592,945.692,2 128.526,63
678 | Ponte Alta Sq 5.213,68 5.155{77 6.301,82 6.999,09 47840 7.256,18
679 | Ponte Serrada SC 10.320,25 10.87p,54 14.411,44 155p88 16.201,71 17.730,%9
680 | Porto Belo Sq 12.588,p1 14.948,94 16.92]1,86 19.760,824.403,3 27.852,16
681 | Porto Uniao S( 47.033,15 48.984,56 54.11p,79 57.6412,8 59.156,62 59.758,43
682 | Pouso Redondo SC 11.623,37 10.59B,91 17.2¥9,00 29990 23.044,48 29.711,42
683 | Praia Grande SC 6.905|34 8.841,37 9.293,98 11.06,081.284,21 13.042,42
684 | Presidente Castelo Branco 5C 1.41[,02 1.121,64 9534 1.702,19 1.829,84 2.222)14
685 | Presidente Getulio SC 32.426,32 25.9244,31 25.374,243.213,1 37.182,12 38.93538
686 | Presidente Nereu qC 994140 1.03p,18 1.212,36 1.626,552.332,5¢ 2.470,114
687 | Quilombo Sq 15.599,29 15.783)48 17.230,36 20.739,45 .00R403 28.473,95
688 | Rancho Queimado SC 1.485,74 1.934,45 2.015,85 28182,2 2.910,7] 3.335,97
689 | Rio do Campo S¢C 4.976,82 5.683,94 7.06[/,55 7.676,91 647,84 9.908,64
690 | Rio do Oeste S¢ 8.258)76 8.854,33 8.52P,44 10.0p3,340.769,95 11.601,91
691 | Rio do Sul Sq 166.226,j4 177.344,54 192.233,05 223118 262.380,20 305.422,p2
692 | Rio dos Cedros SE 14.436{86 16.708,13 17.770,08 2384 25.242,1p 26.481,p2
693 | Rio Fortuna S( 4.199,14 4.724159 5.340,48 6.334,22 4283 8.172,5p
694 | Rio Negrinho Sq 88.249,69  100.13§4,12  110.583,07  BP974  139.582,53 157.045,p6
695 | Rodeio S( 25.238,07 26.871489 29.118,97 31.506,97 9313 35.044,3p
696 | Romelandia S¢ 4.235,11 3.844,10 3.86),46 4.160,06 44854 4.355,98
697 | Salete S( 19.356,p9 22.852,71 16.05[,37 19.1p3,98 0444 22.940,48
698 | Salto Veloso S¢ 8.899,p6 10.172,13 10.508,70 12.3p8,012.641,22 14.233,48
699 | Santa Cecilia S¢C 23.538)35 27.967,78 29.612,48 3B342 34.360,0p 44.284,13
700 | Santa Rosa de Lima §C 1.63%,81 1.577,72 700,57 3@49, 3.406,6 3.353,43
701 | Santa Rosa do Sul §C 3.10§4,21 4.57R,72 7.5P0,32 ,90p55  10.943,9P 11.384,12
702 | Santo Amaro da Imperatriz SC 18.346,80 24.216,65 568579 31.707,04 35.212,49 35.363,40
703 | Sao Bento do Sul SC 214.557,82  243.479,45  268.6p0,301.918,5]  326.508,%3 368.648]76
704 | Sao Bonifacio S¢ 2.540,p4 2.687,75 1.338,27 3.492,29 774371 3.972,84
705 | Sao Carlos S¢C 12.111/32 12.86(,51 13.546,34 16.221,708.286,1 19.377,41
706 | Sao Domingos SC 9.740/84 7.493,13 11.187,65 12.6p8,894.327,1 14.981,49
707 | Sao Francisco do Sul §C 51.109,41 59.942,01 66.8{79,383.085,41  103.973,36 116.795{00
708 | Sao Joao Batista qC 23.473,12 29.779,56 35.102,46 649143 53.596,69 67.636,p5
709 | Sao Joao do Sul qC 3.281},86 3.79p,68 2.412,44 53{70,3 5.673,4 5.422,48
710 | Sao Joaquim SE 33.914|94 32.651,65 37.704,54 460421,055.226,7 66.993,31
711 | Sao Jose SC 404.125|53  443.62[1,88  518.583,30  5985914,680.356,18 823.552,p3
712 | Sao Jose do Cedro $C 16.428,56 16.400,73 14.209,71 .455204 22.794,88 25.94279
713 | Sao Jose do Cerrito §C 4.553,62 4.806,58 7.519,32 7288 5.963,1D 6.359,08
714 | Sao Lourenco do Oeste bC 37.806,30 41.2%6,08 480140, 60.864,1] 73.393,13 83.079|82
715 | Sao Ludgero S¢C 23.463]11 27.941,15 31.595,07 36.104,139.072,39 42.103,31
716 | Sao Martinho S¢ 2.628,p5 2.448,76 3.281,44 3.908,54 373434 4.804,1p
717 | Sao Miguel Doeste SC 75.197,56 78.20L,93 88.329,28 .166®9 108.594,48 116.069/53
718 | Saudades SE 13.146{40 15.37p,61 16.5%1,55 20.197,18 .55224( 25.609,83
719 | Schroeder S¢ 22.740)32 26.11%,73 26.470,74 30.7[17,297.288&,41 30.650,39
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720 | Seara S¢ 32.180,01 35.864,17 41.540,10 48.6p4,78 GHBB6  58.570,9B
721 | Sideropolis S( 26.301,p7 26.840,95 30.16B,64 34.8p0,2 35.366,14 36.804,18
722 | Sombrio S( 30.545,89 36.774{44 39.489,71 48.494,33 90347 60.339,08
723 | Taio SG 22.948,90 26.800446 29.824,29 34.647,18 38380 43.949,7B
724 | Tangara S¢ 11.713,68 11.017,14 12.958,91 14.0B9,99 93139 19.564,08
725 | Tijucas Sd 59.014,16 58.593|58 74.32%2,12 84.5¢9,48 239394 103.901,49
726 | Timbe do Sul S¢ 4.669,84 4.410425 4.848,37 5.498,77 482603 6.010,68
727 | Timbo SG 90.827,94 112.781[94  128.091,96  140.5(9,45 2.338,44 162.638,94
728 | Timbo Grande S¢ 11.035,26 11.443,83 12.887,10 131311, 8.264,32 6.611,16
729 | Tres Barras S¢€ 30.529/28 29.281,06 32.037,37 350180,342.448,51 45.214,43
730 | Treze de Maio S¢C 6.886,99 7.443,17 8.41p,87 10.286,4111.803,1 13.012,45
731 | Treze Tilias Sq 8.949,p4 9.166{03 10.978,13 12.215,2614.012,2 16.183,16
732 | Trombudo Central SC 10.210)33 11.439,95 10.901,26 8444614 17.060,98 17.175,p7
733 | Tubarao S( 293.049,00  324.759,94  366.522,03  388.344,924.997,98 444.835,92
734 | Tunapolis S 4.706,94 4.231{85 2.976,47 6.097,02 BP9  6.239,3¢
735 | Turvo SG 17.208,19 19.204}56 20.423,61 25.043,71 23D 34.311,1p
736 | Uniao do Oeste S 2.005(04 1.80%,84 2.260,86 2.4D9,132.498,34 2.443,45
737 | Urubici SCi 6.447,10 6.167,p8 7.162,66 9.80p,46 114684, 12.131,50
738 | Urupema S( 1.878,97 1.817}23 2.122,10 2.090,20 2.283,0 3.696,51
739 | Urussanga S¢ 43.270{75 44.671,47 46.283,70 51.1j29,309.86 551 64.730,90
740 | Vargeao Sq 4.926,06 5.094}83 5.444,22 7.040,13 70B5,9 9.197,64
741 | Vidal Ramos S¢ 4.102,52 4.928,90 5.151,55 5.702,19 9738 6.175,4p
742 | Videira S 130.968,10  141.782|54  158.124#,34  179.203,3197.692,20 209.175,12
743 | Vitor Meireles S 3.418,15 4.302]34 4.723,33 4.426,17 4.782,2] 5.361,78
744 | Witmarsum Sq 3.233,57 3.591{59 4.121,17 4.057,80 A6D7  4.781,18
745 | Xanxere S( 80.585,16 86.849185  102.14D,30  117.3p4,839.189,49 157.577,25
746 | Xavantina SQ 2.580,01 2.371{82 3.099,83 3.744,84 £38P9  4.211,2]
747 | Xaxim SC| 43.249,48 46.72961 56.374,50 65.629,18 64188 76.106,2)
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