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Abstract

This study analyzes the impact of corruption
on the dynamics of investment by Brazilian
companies. For this, was employed a sample
of 8,444 companies according to microdata
available by the World Bank Enterprise
Surveys. Using instrumental variable quan-
tile regression estimator, the model results
indicate that, in the absence of control due
to endogeneity problems, the traditional
estimator Koenker and Basset tends to un-
derestimating the impact of corruption in
reducing the elasticity coefficients of busi-
ness investment. Firms located in the upper
quantile of the conditional distribution of
sales have better results in the implementa-
tion of investments even after the perceptual
effect of corruption, unlike firms in lower
quantiles. This suggests that firms with high
performance are less “impacted” with the
presence of corruption in relation to firms
with poor performance.
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Resumo

O presente estudo analisa o impacto da corrup-
¢do na dindmica dos investimentos de empresas
brasileiras. Para isso, foi adotada uma amostra
de 3.444 empresas conforme os microdados dispo-
niveis pelo Enterprise Surveys do Banco Mundial.
Usando o estimador de regressdo quantilica com
varidveis instrumentais os resultados do modelo
apontam que, na auséncia do controle devido aos
problemas de endogeneidade, o estimador tradi-
cional de Koenker e Basset tende a subestimar o
impacto da corrupgdo na redugdo dos coeficientes
de elasticidade dos investimentos das empresas.
Firmas situadas nos quantis supetiores da dis-
tribui¢do  condicional das vendas apresentam
melhores resultados na aplicagio dos investimen-
10s, mesmo apds o efeito perceptivo da corrupgio,
ao conttdrio das empresas situadas nos quantis
inferiores. Isso sugere que as firmas com eleva-
da performance sdo menos “impactadas” com a
presenga da corrup¢io em relagdo as firmas com
baixa petformance.

Palavras-chave
corrupgdo; regressdo quantilica; varidaveis instru-
mentais.

Cédigos JEL D73; C31; C36.
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1 Introducao

O tema corrupgdo tem sido debatido no mundo, destacando a fragilidade
das instituicdes em circunstincias nefastas ao desenvolvimento econé-
mico, conforme pesquisa sobre o ambiente dos negdcios em diversos
paises no mundo.! No Brasil, de 1.802 empresarios entrevistados 68,8%
afirmaram que a corrupcado constitui um gravissimo obstaculo para o de-
senvolvimento, contra 44,9% na média da América Latina e 35,2% no
mundo. Além disso, 45,4% identificam que a justiga consiste em um gra-
vissimo obstdculo para o desenvolvimento, uma percep¢do bem acima
da média regional na América Latina (29,1%) e mundial (15,5%). Ferraz
e Finan (2011) encontraram evidéncias de que prefeitos com incentivos a
reelei¢do sdo significativamente menos corruptos em relacdo aos prefei-
tos sem incentivos de reeleicdo (sem chances de perpetuar seu manda-
to). Em niveis municipais, prefeitos “corruptos” ao final do seu primeiro
mandato e sem chances a reelei¢do chegam a desviar aproximadamente
US$55.000 dos cofres publicos em relagdo aos prefeitos que alcangam a
reelei¢do. No Brasil, esses custos somados podem chegar a uma cifra de
US$160 milhdes.

Recentes pesquisas, destacando Ayyagari et al. (2014) e Jiang e Nie
(2014), vém sugerindo impactos negativos da corrupcdo, tomando em suas
andlises, séries financeiras de empresas. Embora seja um tema bastante
abordado na literatura econdmica, Asiedu e Freeman (2009) apontam para
a escassez de estudos utilizando microdados. Essa situacio leva a conhe-
cimento mais restrito dos impactos da corrupgdo e da sua percepgdo na
dindmica dos negécios.

Conforme Ayyagari et al. (2014), o ambiente predatério mais propenso
nas economias em desenvolvimento condiciona as firmas a pagarem vo-
lumes expressivos de propina para implementagdo dos seus projetos de
investimentos. Nesse ambiente “adverso” as firmas inovadoras sdo mais
afetadas, uma vez que os investimentos em P&D (Pesquisa e Desenvolvi-
mento) estdo mais sujeitos a fatores de incerteza. As firmas inovadoras pa-
gam maior volume de propina em relagio as ndo inovadoras, de forma que
a corrupgdo atua como uma taxagdo sobre essas atividades, aumentando
os custos dos inovadores. Esse ambiente compromete o progresso tecnolé-

1 Enterprise Surveys (2009), The World Bank.
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gico em longo prazo. Além disso, a corrupgdo pode afetar a confianga nas
instituicdes publicas e no préprio ambiente democratico.

Clausen et al. (2011) identificaram um efeito negativo e significativo
da corrup¢do na confianga das instituicdes. Nas economias em que a per-
cep¢do da corrupgdo é alta, o efeito adverso sobre a confianca é maior,
em detrimento das economias com baixa percepgdo. Isso sugere que, nas
economias em que a corrupgdo é um comportamento marginal no sis-
tema, a pratica do suborno ndo afeta substancialmente a “fé” sobre as
instituigdes publicas, ao contrario das economias cuja corrupgdo torna-se
mais estrutural.

Embora os efeitos nocivos da corrupgdo sejam bastante claros frente as
pesquisas que abordam o tema, estudos alternativos vém sugerindo uma
direcdo contraria nessa relagdo. Duas importantes hipdteses destacam os
efeitos da corrupgdo no crescimento: (1) a hipdtese da “graxa na engre-
nagem”; e (2) a hipdtese da “areia na engrenagem”. Na primeira hipéte-
se, as distor¢des causadas por institui¢des ineficientes podem conduzir os
agentes a buscarem formas alternativas para “acelerar” a implementagao
de seus projetos de investimentos, envolvendo o suborno como forma de
contornar os entraves da burocracia (Lui, 1985). Ao contrério disso, a cor-
rupgdo consiste numa atividade que gera renda extra aos oficiais corruptos
por meio de praticas ilicitas. Assim, os atrasos ocasionados pelos funciona-
rios corruptos constituem uma oportunidade para extrair subornos. Nesse
caso, a corrupgdo ndo consiste numa manobra benéfica para a atividade
econdmica, mas sim em uma consequéncia natural da atividade burocrati-
ca. Consequentemente, distor¢des no sistema vio se somando e caracteri-
zando um efeito de “areia na engrenagem” (Medn; Weil, 2010).

Na presente pesquisa, as diferencas de desempenho entre as firmas con-
dicionam o sentido dessa relacdo. Assim, firmas que operam com uma de-
terminada petformance defrontam-se com custos de oportunidade relativos
em seus investimentos, tornando-as mais adaptaveis ou ndo ao ambiente
“adverso” da corrupgdo. Esta reflexdo torna a técnica tradicional de regres-
sdo imprépria para analisar o efeito da corrupgdo em diferentes pontos
percentuais da distribui¢do condicional do desempenho da firma. Um mé-
todo alternativo consiste na técnica de regressdo quantilica. Essa técnica
oferece maior precisdo na andlise da relacdo entre as varidveis, permitindo
computar diversas curvas de regressdo conforme diferentes intervalos da
distribuicdo condicional.
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Contudo, essa técnica ndo apresenta problemas relativos a endoge-
neidade. Na presenca de regressores enddgenos, as propriedades de ndo
tendenciosidade e consisténcia deixam de ser garantidas. Para solucionar
esse problema, Chernozhukov e Hansen (2008) propuseram um estimador
alternativo baseado na técnica de varidveis instrumentais. Essa abordagem
controla a endogeneidade observada por meio de instrumentos trabalha-
dos ao longo de cada quantil condicional.

A percepgdo da corrupgdo é condicionada a outras “falhas institucio-
nais” que afetam sua compreensdo por parte dos agentes, & medida que
outras dimensdes de governanga potencializam ou ndo a definicdo de um
ambiente propicio as atividades predatérias (Lambsdorff, 2007). A ausén-
cia dessa compreensdo no modelo pode conduzir a erros de medigio que
afetam diretamente no custo da corrupgdo percebida.

Poucos estudos analisaram os impactos da corrupgdo na economia bra-
sileira numa dimensdo em nivel de microdados. Em especial, Ferraz e Fi-
nan (2011) estimaram o impacto da corrupgdo nos cofres publicos usando
relatérios do programa de combate & corrup¢do da Controladoria Geral
da Unido — CGU e implementado em auditorias municipais com relagdo a
gestao de verbas federais. Os resultados revelaram que a corrupgao é res-
ponsével por perdas na economica brasileira que equivalem ao montante
de US$550 milh&es por ano. Diante da escassa literatura sobre o tema, a
presente pesquisa teve como objetivo analisar o impacto da corrupgdo na
dindmica dos investimentos de empresas brasileiras.

1.1 Definindo a corrupcao e seus impactos

O conceito mais popular sobre a corrupcdo tem sido definido como “o
abuso do poder publico para beneficio privado” (Lambsdorff, 2007, p.16).
Nessa defini¢do alguns importantes pontos sdo levantados: primeiro, a
concepcdo de “beneficio privado” se refere a apropriacdo de recursos ou
ativos privados por agentes publicos, visando a acumulacdo do capital ou
manutencdo do status ou poder. Segundo, o poder publico é exercido por
burocratas e por politicos, que usam do cargo para obter vantagens eco-
ndémicas ilicitas em contratos piblicos ou em barreiras a concorréncia. O
termo “abuso” compreende um comportamento que se desvia dos com-

promissos formais do servi¢o pibico, geralmente onde os interesses parti-
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culares sdo conduzidos a custa do interesse coletivo.

Conforme Kunicova e Rose-Ackerman (2009), a defini¢do de corrupcao
como o uso indevido do cargo publico para ganho financeiro privado con-
templa desde as atividades que levam ao enriquecimento financeiro pessoal
de politicos e agentes aos casos em que os préprios politicos conduzem
estratégias necessarias para obter apoio politico. Conforme os autores, essa
defini¢do vem se tornando cada vez mais presente nos estudos compara-
tivos, pois tem destacado o cardter “nefasto” da corrupcdo na economia.

Entre as consequéncias da corrupgdo podem-se destacar: reducio da efi-
ciéncia operacional das firmas, distor¢des da ordem publica, apropriagio da
renda, queda da confianga nas instituicdes, falta de transparéncia, instabili-
dade politica, entre outras (Godinez;Liu, 2015). Embora tais aspectos negati-
vos (“areia na engrenagem”) sejam predominantes em uma ampla literatura,
outros estudos vém apresentando uma visdo diferente nesses resultados.

Segundo Meon e Weill (2010), a ineficiéncia que a burocracia pode cau-
sar, por vezes, é compensada com um nivel adequado de corrupcdo que
funciona como uma lubrificagdo no sistema econémico. Essa hipdtese é
definida como “graxa na engrenagem” e estd associada a uma dindmica es-
pecifica que depende de propinas e subornos para dar andamento a proje-
tos de investimentos em determinadas economias. Assim, em instituicdes
ineficazes a hipétese de “graxa” pode conduzir a ganhos de eficiéncia nos
investimentos. Ambas as hipdteses preveem a reducgdo na eficiéncia em
um ambiente institucional desenvolvido (eficaz). Contudo, a hipétese da
“graxa” estabelece que a corrupcdo pode conduzir a ganhos de eficiéncia
num ambiente institucional ineficaz, ao contrario da hipdtese da areia. A
“natureza do custo” apresenta uma relacdo com a performance da firma,
atribuindo sentidos diferentes. Se as instituicoes sao eficientes e desenvol-
vidas a existéncia de corrup¢do na economia é baixa, logo ndo vai existir
um efeito significativo. A literatura apresentada vem destacando a ausén-
cia de significncia no efeito da corrup¢do nos ambientes institucionais
desenvolvidos, uma vez que tais préticas sdo reflexo de agdes marginais e
ndo estruturais. Contudo, tal afirmativa ndo implica sua inexisténcia, visto
que a corrupgdo marginal é consequéncia isolada de praticas pontuais e su-
jeita a presenga do individuo, independentemente da sociedade que venha
a se prevalecer (Lambsdortf, 2007).

2 Ver os trabalhos de Svensson (2005), Okada e Samreth (2012) e Hebous e Lipatov (2014).
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2 Metodologia empirica
2.1 Definicdo da amostra e fonte dos dados

Os dados usados na pesquisa foram extraidos do Enterprise Surveys, The
World Bank. Esse relatério de desempenho empresarial abrange microda-
dos em entrevistas com varias empresas em diversos paises no mundo.
Para um recorte exclusivo de entrevistas no Brasil, a amostra limitou-se ao
tamanho de 3.444 empresas entrevistadas nos anos de 2003 e 2009.

As entrevistas foram distribuidas entre as 5 regides e 15 unidades fede-
rativas (n° de firmas, % no total): Sdo Paulo (801, 23.26%), Rio de Janeiro
(288, 8.36%), Minas Gerais (410, 11.90%), Santa Catarina (352, 10.22%),
Rio Grande do Sul (387, 11.24%), Paran4 (343, 9.96%), Distrito Federal
(38, 1.10%), Mato Grosso (93, 2.70%), Ceara (182, 5.28%), Pernambuco
(45, 1.31%), Maranhio (25, 0.73%), Bahia (177, 5.14%), Amazonas (78,
2.26%), Goias (164, 4.76%) e Paraiba (61, 1.77%).

A distribuicdo das empresas por setores consistiu em: alimentos, téxtil,
vestudrio, calgados e couro, quimico, maquinarios e equipamentos, auto-
pegas, moveleiro, construgdo, servigos, atacado, varejo, hotéis e restauran-
tes, transporte e TL.

2.2 Regressao quantilica com variaveis instrumentais

O método aplicado neste trabalho segue os avancos propostos por Cher-
nozhukov e Hansen (2008). A partir do método de Regressdo Quantilica
com Varidveis Instrumentais (RQ-VI), o modelo estimado consiste na se-
guinte equagdo estrutural:

In(y,) = By + Bn (L) + Boln(K, ) + Bsln(L})-C, + 6, + i, +&, M1
In(y,) =By + Bn (L) + Boln(K, ) + Bsln(K,)-C, +6, + p, +¢g, M-2)
C, =qD(X,Z,lI/I(7T,-[))+|9- (M.3)

13

Conforme as equagdes estruturais M.1 e M.2, as variaveis y, L, K, C cor-
respondem, respectivamente, ao volume das vendas, ao estoque de méao
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de obra qualificada, aos investimentos em bens de capital e ao indice de
percepgdo da corrupgdo. Com relagdo ao indice de percepgdo da corrup-
clo, este foi normalizado no intervalo [0,1], onde o extremo inferior 0= ne-
nhuma percepcdo da corrupgdo (nenhum obsticulo) e 1= percepgdo maxi-
ma da corrupgdo (gravissimo obstaculo).

As duas varidveis independentes no modelo principal representam prox-
ies sobre duas importantes estratégias de investimentos da firma tratadas
na literatura do crescimento enddgeno em Acemoglu et al. (2006) e Aghion
e Howitt (2009): (1) estratégias de imitacdo; e (2) estratégias de inovacdo.
O primeiro componente é representado pela aquisi¢do de bens de capi-
tal, cuja estratégia é relativamente mais estimuladora ao crescimento para
as firmas mais afastadas da fronteira tecnoldgica. A segunda estratégia é
capturada por importantes esfor¢os em inovacdo, como os investimentos
em P&D. Contudo, o relatério do Enterprise Surveys ndo reporta informa-
cOes sobre tais investimentos. Nesse sentido, Caselli e Coleman (2006) de-
monstraram que o padrdo de tecnologia vigente em uma economia (ou se-
tor ou firma) complementa um tipo especifico de mao de obra. Conforme
os autores, o estoque de capital humano apresenta composicdo entre alta e
baixa qualificagdo. Ao desconsiderar essa composigao, a teoria tradicional
trata os fatores como substitutos perfeitos, o que ndo tem sido coerente
com estudos posteriores, destacando Zhang e Zhuang (2011), Ang et al.
(2011) e Basu e Mehra (2014). Nesse caso, a m3o de obra com alta qua-
lificagdo torna-se complementar com o padrao de tecnologia mais eleva-
do. Na auséncia de investimentos para sustentar esse padrdo tecnolégico,
a méo de obra com alta qualificacdo se configura uma importante proxy.
Na presente pesquisa, a distingdo entre investimentos em bens de capital e
estoque de mao de obra qualificada visa capturar a influéncia da corrup¢ao
na dindmica da firma, por meio da composigido das duas estratégias em
diregdo a fronteira tecnoldgica.

A equagdo M.3 corresponde ao primeiro estdgio da estimacdo, levando
em consideracdo os fatores que afetam a percepcdo da corrupcdo, sendo
que esta interage com os investimentos e com a demanda por méo de
obra qualificada. Nesse primeiro estdgio incluem-se os regressores exé-
genos X =[In(Lt*),In(K.t)] e os instrumentos excluidos Z =[ln(x,),Z] que
representam, respectivamente, os niveis dos lucros brutos(r,) e um vetor
de outras percepgdes que condicionam a corrup¢do (Z), tais como: insta-
bilidade politica (inst_pol), atuagdo da administracdo fazendaria (adm_trib),
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justica (just) e os impostos (imp). Nesse caso, essas percepcdes foram obti-
das a partir das respostas dos questiondrios, conforme diferentes graus de
percepgdo de obstaculos a dindmica dos negdcios das firmas.

Quanto aos lucros, recentes estudos destacam o papel das métricas de
desempenho das firmas como um incentivo a aplicagdo de investimentos
especificos, como P&D (Aghion; Howitt, 2009; Acemoglu et al., 2006). En-
tretanto, tais investimentos sdo sensivelmente susceptiveis a cendrios de
longo prazo, o que demanda por condi¢des politicos estaveis e com baixa
predomindncia de atividades predatérias.

Lambsdorff (2007) demonstra que os lucros se tornam um importan-
te sinalizador para as préticas predatérias, uma vez que as préticas sdo
incentivadas pela existéncia de recursos a serem apropriados. Assim, a
existéncia de recursos potencialmente apropriados induz a um “preco”
necessdrio para o devido andamento dos negdcios, induzindo ao agente
privado o efetivo “pagamento” para evitar mecanismos burocraticos ex-
cessivos. Contudo, os lucros apropriados pelos agentes privados infratores
fortificam os “lagos” construidos de forma ilicita com agentes publicos,
demandando ainda mais recursos para proteger os negécios envolvidos.
Nesse caso, os lucros consistem em um importante instrumento, uma vez
que representam o “prémio” pelas préticas ilicitas envolvidas. Sua ausén-
cia implicaria um sério erro de especificagdo ao modelo, comprometendo
qualidades importantes nos pardmetros estimados e “viesando” o custo
potencial da corrupcdo.

A Tabela 1 apresenta de forma resumida a defini¢do de cada variavel.

As quatro dimensdes adicionais foram normalizadas no intervalo [0,1],
indicando o extremo inferior 0 = nenhuma percepcdo de entrave aos negé-
cios (nenhum obstaculo) e 1 =percepgido maxima de entrave aos negdcios
(gravissimo obstaculo).

Por dltimo, os vetores §,,u, capturam os efeitos fixos relativos as re-
gides e aos setores que afetam a dindmica das vendas entre as firmas. As
varidveis ¢,9 representam todos os demais fatores ndo observados e que
exercem a minima influéncia no modelo estimado.

Visando garantir os critérios de eficiéncia ao modelo, as estimativas de
erro-padrao dos pardmetros foram obtidas a partir da técnica de bootstrap-
ping desenvolvida por Efron (1979), tomando o nimero de réplicas como
igual a 400, conforme Andrews e Buchinsky (2001) na defini¢cdo do tama-
nho equilibrado de réplicas ao modelo.
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Tabela 1 Descricdo das variaveis do modelo

N°da
Variavel | pergunta no Descrigdo da variavel no questionario
questionario

"Fatores que afetam as operagdes atuais nos negdcios" (Corrupgéo:
C J.30f 0=Nenhum obstéculo, 1=Pequeno obstaculo, 2=0bstaculo moderado,
3=Grande obstaculo, 4=Gravissimo obstaculo)

“Fatores que afetam as operagdes atuais nos negécios” (Instabilidade
inst_pol J.30e Politica: 0=Nenhum obstaculo, 1=Pequeno obstaculo, 2=0bstaculo
moderado, 3=Grande obstaculo, 4=Gravissimo obstaculo)

“Fatores que afetam as operagdes atuais nos negécios” (Atuacdo da
adm_trib J.30b Administragao Fazendaria: 0=Nenhum obstaculo, 1=Pequeno obstaculo,
2=0bstaculo moderado, 3=Grande obstaculo, 4 =Gravissimo obstaculo)

“Fatores que afetam as operagdes atuais nos negécios” (Justica:
just H.30 0=Nenhum obstaculo, 1=Pequeno obstaculo, 2 =0bstaculo moderado, 3
=Grande obstaculo, 4=Gravissimo obstaculo)

“Fatores que afetam as operagdes atuais nos negécios” (Impostos:
imp J.30a 0=Nenhum obstaculo, 1=Pequeno obstaculo, 2 =0bstaculo moderado, 3
=Grande obstaculo, 4=Gravissimo obstaculo)

"No ano corrente, qual foi a despesa total na compra de bens de capital,

K N.5a L . ) "
maquinarios, veiculos e equipamentos?

Ls Lda "No ano corrente, qual o nimero total de funcionarios qualificados

' permanentes e em tempo integral (Graduacdo e/ou mais)?"

y D.2 "No ano corrente, qual foi o total das vendas da empresa?"

- Matriz de Custo (“No ano corrente, quais foram os custos totais por insumo”)

CT1 N.2a "Méo de obra (incluindo ganhos, salarios, bonus, pagamentos sociais etc.)"
CT2 N.2e "Matérias-primas e bens intermediarios usados na produgao”
CT3 N.2f "Compra de combustivel"
CT4 N.2b "Eletricidade"
CT5 N.2c "Servigos associados a telecomunicacoes”
CT6 N.2h "Consumo de agua"
T - "=D.2-(Matriz de custos=CT1+CT2+CT3+CT4+CT5+CT6)"

Fonte: Enterprise Surveys, The World Bank.

Usando os métodos de regressdo quantilica e de regressdo quantilica com
varidveis instrumentais, foram empregados minimos quadrados ordina-
rios (MQO) e variaveis instrumentais, a fim de analisar os impactos sobre
a média da distribuicio e anélise da validade e relevancia dos instrumen-
tos. Nos testes de validade e relevincia dos instrumentos foram emprega-
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das as estatisticas ] de Hansen e o multiplicador lagrangiano de Kleibergen
e Paap (2006). A Tabela 2 apresenta um breve resumo nas hipteses de
cada estatistica.

Tabela 2 Hipdteses das estatisticas de teste dos instrumentos

Resumo das estatisticas

Testes — — -
Hipétese nula Hipétese alternativa
J-Hansen Instr. validos e nao correlacionados Instr. invalidos e correlacionados
com o erro €Oom 0 erro
. Instr. redundantes e fracamente ou Instr. relevantes e fortemente

Kleibergen-Paap N . .

(2006) ndo correlacionados com os regres-  correlacionados com os regressores
sores endégenos endégenos

Fonte: Elaboragéo prépria.

As dimensdes instabilidade politica, atuacdo da receita federal (6rgdo
da administracdo fazendaria), justica e os impostos foram usadas como
instrumentos tanto em nivel como na sua forma quadratica (z + 2%). Esse
procedimento visa capturar possiveis relagdes ndo lineares associadas
as variaveis. Diante de quaisquer indicios de instrumentos impropria-
mente adicionados no primeiro estagio, o teste de Kleibergen e Paap
(20006) sinaliza para uma possivel ndo rejei¢do da hipétese nula, indican-
do que alguns instrumentos apresentam sinais de redundéncia estatisti-
ca e, consequentemente, possivel especificagdo incorreta do modelo no
primeiro estagio.

Por fim, o efeito marginal dos investimentos e da mio de obra qualifi-
cada (elasticidade de cada insumo) depende do fator apropriagdo, cuja cor-
rupgdo exerce sobre os fatores, reduzindo a sua eficicia sobre as vendas:

= Efeito marginal da corrup¢do na elastic. do capital:

€xk—y = al”l(yir ) / aln(Kiz ) =B, + ﬁsc

» Efeito marginal da corrupgao na elastic. do trabalho:

€, = 8ln(y,vt)/61n(L‘z)= B, + B,C
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3 Analise dos resultados
3.1 Andlise descritiva dos dados

A Tabela 3 apresenta a distribuicdo das empresas segundo o padrdo de res-
posta na dimensdo “percep¢do da corrupgdo”. A regido Norte apresentou
menor percep¢do quanto a inexisténcia de obstaculos decorrentes da cor-
rupgdo. Fato interessante ao se comparar com o outro extremo, de forma
que a mesma regido apresentou maior proporgao nas respostas relativas a
gravissimo obstdculo. Embora se perceba diferenca nas proporgdes entre
as regides, o teste de Pearson (qui-quadrado) ndo rejeita a hipdtese nula de
independéncia, ou seja, ndo aponta diferengas significativas na distribui¢do
das respostas. Logo, a percepgdo da corrupgao concentra-se em um gravis-
simo obstaculo para o desenvolvimento dos negécios, sendo, portanto, um

padrdo estatisticamente homogéneo.

Tabela 3 Distribuigao das respostas na dimensao da “corrupgcao como obstaculo para

0s negoécios”
- Nenhum Pequeno Obstaculo Grande |  Gravissimo Total
I;egsloes.l Obstaculo Obstaculo moderado obstaculo obstaculo
o Brasi
F.Abs | F.Rel | F.Abs | F.Rel| F.Abs| F.Rel | F.Abs| F.Rel| F.Abs| F.Rel | F.Abs | F.Rel

Centro Oeste 2 1% 18 6% 37 13% 83 28% 124 42% 294 100%

Nordeste 5% 1% 3’ 8% 66 14% 115 24% 213 44% 488 100%
Norte 6 8% 5 7% 7 9% 18 24% 40 53% 76 100%
Sudeste 144 10% 125 8% 205 14% 320 2% 692 47/% 1436 100%
Sul 16 11% 8 8% 152 14% 222 21% 500 46% 1078 100%
Total 354 10% 274 8% 467 14% 758 22% 1569 46% 3422 100%

Teste de Pearson (Chi2) = 14.5580
P-valor (Chi2) = 0.557

Fonte: Elaboragéo prépria, a partir dos resultados da pesquisa, 2003-20009.

Nota: A amostra total na tabela consistiu nas 3.444 empresas entrevistadas, menos 22 empresas que
responderam “néo saber” e/ou “néo se aplica” As frequéncias relativas (F. Rel.) foram orientadas pelas
linhas, capturando o valor relativo das respostas a cada regido. O teste de Barlett ndo apresentou sinais
de rejeicao da hipdtese nula de igualdade de variancia entre os fatores.

Conforme se observa na Figura 1, a maior parte das empresas identificam
que a corrupgdo consiste em um gravissimo obstaculo para o desenvol-
vimento dos negécios (46%). Levando em consideracdo que a corrupgdo
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consiste em algum nivel de entrave para o desenvolvimento, 90% identifi-
cam que essa falha institucional limita o dinamismo dos negécios.

Figura 1 Percepcéo da corrupgao no Brasil, 2003-2009 - Corrupgdo como obstaculo ao
desenvolvimento

Nenhum obstaculo
(10%)

Pequeno bstaculo / Gravissimo obstaculo
(8%) (46%)

Obstaculo moderado \— Grande obstaculo

(14%) (22%)

Fonte: Enterprise Surveys, The World Bank.

A Tabela 4 apresenta as principais estatisticas descritivas das variaveis
empresariais, considerando a amostra total. Nota-se que as vendas e os
investimentos em bens de capital apresentaram um declinio, comparando
2003 com 2009, um reflexo da crise mundial. As médias associadas as va-
ridveis apresentaram um elevado coeficiente de variacdo, sugerindo fatores
de concentracdo e tornando a média ndo representativa. Em 2003, 10%
das firmas apresentaram vendas de no méximo R$ 224 mil, bem abaixo do
quantil superior de 90% com R$33.800 mil.

O estoque de mao de obra qualificada apresentou pouca variacdo entre
os quantis nos anos analisados, com exce¢do dos quantis superiores, cuja
variagdo apresentou ser mais perceptiva.

A seguir, sdo apresentados os resultados do modelo econométrico con-
siderando a amostra total.

3.2 Resultados dos modelos - regressdes quantilicas

Os primeiros resultados apresentam os efeitos da percepcdo da corrupgio
na reducao da elasticidade dos investimentos em bens de capital, equagdo
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M.2 (Tabela 5). O método de MQO com efeitos fixos revela que os coefi-
cientes de elasticidades entre os investimentos em bens de capital e mao
de obra qualificada atendem os sinais esperados. Assim, 1% de aumento
nos investimentos em bens de capital pelas empresas que identificam a
corrupgdo como nenhum obstdculo contribui, em média, para um cresci-
mento nas vendas de 0,58%. Jd um aumento de 1% no estoque de miao de
obra qualificada tende a aumentar as vendas em aproximadamente 0,31%.
Um importante destaque consiste nas diferencas entre as elasticidades no
modelo MQO. A elasticidade parcial do capital tangivel, para as firmas
cuja percepcdo da corrupgdo consiste em nenhum obstaculo, é notoria-
mente maior em relacdo ao capital intangivel (trabalho qualificado). Entre-

tanto, esse padrdo é revertido no método de regressio quantilica.

Tabela 5 Resultados do modelo M.2

Regressao quantilica
10% 25% 50% 75% 90%
**%(0.587 ***0.719 ***0716  ***0.591  ***0539 = ***0447

Variaveis MQO

log(K) (0.0193) (0.0343) (0.0257) (0.0216) (0.0250) (0.0312)
log(L) ***(,313 **%0,150 ***0),241 ***(.346 **%(),387 **%0.420
g (0.0263) (0.0467) (0.0350) (0.0294) (0.0340) (0.0426)
C*log(K) ***-0,0311 -0.0233  *-0.0223 ***-0.0283 ***-0.0387 **-0.0318
g (0.00939) (0.0166) (0.0125) (0.0105) (0.0121) (0.0152)
**%7425 ***¥5 597 **x5714 **%7 241 ***8314 **%0464

Constante

(0.689) (1.220) (0.916) (0768)  (0.890) (1112)

Efeitos Fixos - - - - _ _

Setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Regido Sim Sim Sim Sim Sim Sim
[Pseudo-] R? 0.590 0.362 0.353 0.398 0410 0.400

Fonte: Elaboragéo prépria.

Nota: as estimativas de erro-padréo encontram-se entre os paréntesis. Os asteriscos representam a
significancia estatistica conforme a legenda; *** p < 0.01, ** p<0.05, * p < 0.1. As estimativas de erro-
-padréo foram obtidas a partir da técnica de bootstrap com 400 réplicas.

Ao longo dos quantis condicionais, o impacto dos investimentos tangiveis
apresenta ser maior nos quantis inferiores. Isso sugere que as firmas com
baixa performance usam o capital tangivel com mais eficiéncia em com-
paragdo com o capital intangivel. O aumento da elasticidade da mao de
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obra qualificada é acompanhado pelo aumento do quantil, indicando que
as firmas com alto desempenho nas vendas apresentam maior coeficiente
de elasticidade. O padrdo inverso dos investimentos em bens de capital
também pode ser vislumbrado. O impacto dos insumos varia a medida
que diferenciamos empresas de baixa e alta performance, de forma que
o tratamento sobre a média da distribuigdo torna-se impreciso para refle-
tir tais diferencas. Além disso, nota-se pouco desvio dos pardmetros por
quantil em relagdo a média MQO (C'log(K)), o que pode estar relacionado
com a exclusdo da endogeneidade observada na percepcido da corrupgio —
ver resultados seguintes na técnica de varidveis instrumentais.

Analisando o impacto da percepcdo da corrupgdo nos investimentos em
bens de capital, os pardmetros estimados apresentaram sinais negativos
em todos os quantis, sinalizando que a percepcdo da corrupgdo reduz o
efeito marginal do investimento. A elasticidade final no t-quantil pode
ser obtida a partir da derivada parcial: ¢* =alu(y, )/ dln(K,) =B, - B;C.
A partir disso, quanto maior a percepgao da corrupgdo, menor o coeficiente
de elasticidade do investimento que é apropriado pelo custo da corrupcao.
Ao contrario do método MQO, o custo da corrupgdo varia conforme o
quantil condicional, refletindo que empresas com diferentes performances
apresentam pesos diferentes no custo da corrupgdo. Analisando o custo da
corrupgao para as empresas que percebem como um gravissimo obstaculo,
a elasticidade dos bens de capital é representada na Figura 2.

Figura 2 Elasticidade dos investimentos em bens de capital ap6s “efeito” da corrupgéo
log(K)-(C=1)*log(K)

0,750
0,696 0,694
0,700
0650
0,600
0.550
0,500

0,450

0400
10% 25% 50% 75% 90%

Fonte: Elaboragéo prépria.

No modelo MQO o custo médio da corrupgao para as empresas com gra-
vissima percepcdo consiste em 0,03% na redugdo da elasticidade média
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(0,313-0,0311 =0,282%). Assim, comparando os extremos da percepcio,
as empresas que nao identificam a corrupgdo como um obstaculo apresen-
tam uma elasticidade de 0,318%, o que representa aumento de 11% em
relacdo as empresas com gravissima percepgao.

Controlando o modelo a partir da técnica de regressdo quantilica, as
elasticidades finais se alteraram apresentando evolugdo decrescente com
o aumento dos quantis condicionais. Para as empresas que identificam
a corrugdo como um gravissimo obstdculo, o coeficiente de elasticidade
nos quantis inferiores (10%) corresponde a 68% acima do limite superior
(quantil 90%). Essa diferencga entre as elasticidades vai declinando para
67 % (quantil 25%), 36% (quantil 50%) e 20% (quantil 75%). Esse padrdo
sugere que o custo da corrupgao tende a apresentar maior peso nas firmas
com maior performance, ou situadas nos quantis superiores.

A Tabela 6 apresenta os resultados a partir da influéncia da corrupcao
no estoque de méo de obra qualificada das empresas. Novamente, o coe-
ficiente de elasticidade parcial dos investimentos em bens de capital foi
maior que o da mao de obra qualificada (MQO) — pardmetros significativos
a 1%. O efeito interativo da percepgdo da corrupgao no estoque de mao
de obra qualificada apresentou sinal negativo, de forma que a elasticidade
desse fator para as empresas que identificam a corrup¢do como um gravis-
simo obstaculo ao desenvolvimento apresentou o valor de 0,273%, bem
abaixo das empresas que ndo identificam a corrupgdo como um gravissimo
obstaculo (0,375%). Isso equivale a uma variagdo de 37 % acima das em-
presas cuja percepgao verificou-se em gravissimo entrave para o desenvol-
vimento dos negdécios locais.

Avaliando os resultados da regressdo quantilica, percebe-se clara inver-
sdo entre os pardmetros quando aumentamos os quantis condicionais. Na
parte inicial da distribuicdo, a elasticidade do capital é maior que a elasti-
cidade da méo de obra. Isso sugere que as firmas com baixa performance
nas vendas obtém maior retorno com os investimentos em bens de capital,
em comparagdo com o trabalho qualificado. Essa relacdo é gradativamente
invertida a medida que os quantis condicionais vdo aumentando, de forma
que nas firmas com alta performance, o uso do trabalho qualificado passa
a ser estrategicamente superior em relagdo ao capital fisico da empresa —
parametros significativos a 1%.
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Tabela 6 Resultados do modelo M.1

Regressao quantilica
10% 25% 50% 75% 90%
**%(,589 **%0,727 **%0,711 **%0,612 **%(,537 **%0.447

Variaveis MQO

log(K
og(K) (0.0181) (0.0337) (0.0232) (0.0201) (0.0211) (0.0319)
log(LS) **%(0,375 **%0.180 **%(.236 **%0.375 **%(0487 *#*%(0,537
g (0.0351) (0.0653) (0.0449) (0.0388) (0.0408) (0.0618)
CHlog(LS) **%_0,102 *-0.110 -0.00882  *-0.0658 ***-0.162 ***-0.189
g (0.0345) (0.0641) (0.0441) (0.0381) (0.0400) (0.0606)
**%7471 **%4659  ***5360 ***7103  ***8.806 **%10.55
Constante

(0.200) (0.371) (0.255) (0.221) (0.232) (0.351)

Efeitos Fixos - - - - - _

Setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Regido Sim Sim Sim Sim Sim Sim
[Pseudo-] R? 0.568 0.343 0.339 0.380 0.389 0.366

Fonte: Elaboragéo prépria.

Nota: as estimativas de erro-padrédo encontram-se entre os paréntesis. Os asteriscos representam a
significancia estatistica conforme a legenda; *** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1. As estimativas de erro-
-padrao foram obtidas a partir da técnica de bootstrap com 400 réplicas.

Analisando o efeito interativo da corrupg¢do no estoque de mio de obra
qualificada, o coeficiente estimado apresentou sinal negativo em todos os
quantis condicionais — somente o quantil 25 % ndo apresentou significincia
estatistica. Além disso, o efeito apresentou um padrdo de declinio entre os
quantis 10%-50%, e crescente nos quantis seguintes 75%-90%. O efeito
final da elasticidade do trabalho qualificado para as firmas com percep¢do
de gravissimo obstaculo é representado na Figura 3. Embora o efeito inte-
rativo da percepgdo da corrup¢do no estoque de mio de obra qualificada
tenha se apresentado declinante nos quantis condicionais, o resultado final
da elasticidade nas firmas que identificam a corrupgdo como gravissimo
obstaculo apresentou um padrao crescente. Essa observagdo mostra que a
percepcdo da corrupcdo tende a apresentar custos superiores para as firmas
com baixa performance. Nesse sentido, as firmas nos quantis superiores
(90%) apresentaram variagao superior a quatro vezes em relagdo ao quan-
til inferior (10%). Uma diferenca que declina a medida que se aumentam
os quantis: 53% (quantil 25%), 13% (quantil 50%) e 7% (quantil 75%).
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Figura 3 Elasticidade do trabalho qualificado apds “efeito” da corrupgao
log(LS)-(C=1)*log(LS)

0,07

10% 25% 50% 75% 90%

Fonte: Elaboragéo prépria.

3.3 Resultados dos modelos — Regressdes quantilicas com variaveis
instrumentais

Nesta segdo sdo apresentadas as estimativas do modelo anterior a partir da
técnica de regressdo quantilica com varidveis instrumentais. Conforme os
resultados da Tabela 7, as estimativas de varidveis instrumentais (VI) apre-
sentaram significincia estatistica em todas as varidveis (1? coluna). O efeito
interativo da percepgdo da corrupgdo com o estoque de trabalho qualificado
apresentou sinal negativo, conforme anteriormente apresentado. Contudo,
o viés entre as estimativas VI e MQO (Tabela 6) demonstrou ser superior,
em sua magnitude, para a primeira em relagio a segunda no equivalente a
40% (10,142l contra 10,102l). Outras diferencas também sdo perceptiveis nos
demais parametros, destaque nas elasticidades do capital com 15% (0,676
em VI contra 0,589 em MQO) e parcial do trabalho qualificado (0,396 em VI
contra 0,375 em MQO). Os testes de validade dos instrumentos corrobora-
ram a devida exclusdo. O teste ] de Hansen ndo rejeitou a hipdtese nula de
instrumentos validos e ndo correlacionados com a perturbagdo estocéstica.
Em seguida, a estatistica de Kleibergen e Paap demonstrou rejeitar a hipéte-
se nula de instrumentos redundantes e fracamente correlacionados com os
regressores enddgenos. A partir desses resultados, as percepgdes associadas
ajustiga, atuacdo da administragio fazenddria, impostos e instabilidade po-
litica, além dos lucros brutos das firmas, ajudam a definir uma melhor com-
preensdo da corrupgao, cujo controle repercute em um custo notoriamente
superior ao da “falha institucional” no desempenho das vendas.
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Tabela 7 Resultados do modelo M.1 - RQVI

Regressao quantilica com variaveis instrumentais (RQVI)
0% 25%| s0%|  75%| 90w

*-0.142 0.0115 -0.0405  -0.0381 ***-0.348 ***-0.374

Variaveis Vi

% S
Crlog(L") (0.0834) (0.129) (0.101)  (0.0918) (0.101) (0.130)
log(K) ***0676  ***0.762  ***0.727 ***0.629 ***0.563 ***0.495
g (0.0350) (0.0309) (0.0242) (0.0220)  (0.0243)  (0.0312)
log(Ls) ***(.396 0.141 ***0.263 ***0.338 ***0.627 ***0.654
g (0.0702)  (0.0973) (0.0762) (0.0692) (0.0764) (0.0982)
***¥5 002  ***2928 < ***4175  **¥G182  ***7822  ***9915
Constante

(0.533) (0.377) (0.295) (0.268) (0.296) (0.380)

Efeitos Fixos - - - - - -

Setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Regido Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Hansen J statistic 1.802 - - - - -
p-value of Hansen J 0.772 - - - - -
Kleibergen-Paap

LM test statistic 1707

p-value of Kleiber- 0.0000 _ B _ B _

gen-Paap test

Fonte: Elaboragéo prdpria.

Nota: as estimativas de erro-padréo encontram-se entre os paréntesis. Os asteriscos representam a
significancia estatistica conforme a legenda; *** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1. As estimativas de erro-
-padréo foram obtidas a partir da técnica de bootstrap com 400 réplicas.

As elasticidades dos investimentos em bens de capital apresentam declinio
com o aumento dos quantis, sugerindo, como na andlise anterior, que as
firmas com baixa performance exploram melhor os resultados nas vendas
a partir dos investimentos aplicados. Confrontando os resultados da re-
gressdo quantilica com varidveis instrumentais e o estimador tradicional, o
viés capturado pela diferenca entre as estimativas revelou que o método de
VI ao longo dos quantis apresenta resultados com magnitudes superiores.
Essa diferenca pode ser observada em uma variagdo superior de 5% no
quantil 10%, 2% no quantil 25%, 3% no quantil 50%, 5% no quantil 75%
e 11% no quantil 90%. Isso revela que a auséncia do controle nos aspectos
institucionais da corrupgdo subestima o impacto dos investimentos em
bens de capital no estimador tradicional de Koenker e Bassett (1978).
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As diferencas entre os coeficientes de elasticidade também podem ser
vistas no trabalho qualificado (considerando as firmas que identificam a
corrupgdo como nenhum obstaculo), expostos na Figura 4. Nos quantis
10% e 50%, as estimativas por VI apresentaram ser inferiores a proporgao
de 22% e 10%, respectivamente. Nos demais quantis, as diferencas apon-
tam para uma subestimagdo no estimador de Koenker e Bassett, de forma
que as estimativas de VI apresentam magnitudes superiores na propor¢do
de 11% no quantil 25%, 29% no quantil 75% e 22% no quantil 90%.
Considerando a interagdo entre a percep¢do da corrupcdo e o estoque de
trabalho qualificado, o método por varidveis instrumentais apresentou pa-
rametros superiores nos quantis 25%, 75% e 90% em relagdo ao método
tradicional. No que tange a elasticidade final, incluindo o efeito da percep-
¢do da corrup¢do nas firmas que identificam como gravissimo obstaculo,
a elasticidade do trabalho qualificado apresenta um padréo crescente, se-
guindo a mesma interpretacdo dos resultados anteriores.

Figura 4 Elasticidade do trabalho qualificado apds “efeito” da corrupgao, RQVI.
log(LS)-(C=1)*log(LS)
0,30 0,28 0,28

0,22

015

10% 25% 50% 75% 90%

Fonte: Elaboragéo prépria.

Incluindo o custo da percepgdo da corrupgio nos casos de gravissimo obs-
taculo, a elasticidade final apresenta um padrdo crescente nos quantis, de
forma que as empresas com baixa performance nas vendas, descontado o
efeito perceptivo da corrupcdo, sdo menos eficientes no uso do trabalho
qualificado. Esse padrdo, também observado nas tabelas anteriores, sina-
liza que o custo final da corrupgao a partir da elasticidade descontada do
efeito retrativo da percepcdo recai de maneira superior nas firmas situadas
nos quantis inferiores.

A Tabela 8 apresenta os resultados da regressdo quantilica com varia-
veis instrumentais considerando o efeito da corrupgdo nos investimentos
em bens de capital. A técnica de varidveis instrumentais gerou uma esti-
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mativa da elasticidade do capital positiva e aproximadamente 20% acima
do método de MQO. Com relagio a estimativa da elasticidade da mio
de obra qualificada, o resultado por VI foi positivo e com uma magnitude
inferior em torno de 4% em relagdo ao MQO.

Tabela 8 Resultados do modelo M.2 — RQVI
Regressao quantilica com variaveis instrumentais (RQVI)
0%  25%| 50%|  75%|  90%

*-0.0370 ***-0.163 ***-0.0850 ***-0.212 ***-0.228 ***0.165
(0.0226) (0.0348) (0.0235) (0.0268) (0.0306)  (0.0371)

log(K) *¥*¥0699 ***0.228 ***0.210 ***0311 ***0.332 0.0828
g (0.0405) (0.0485) (0.0328)  (0.0374) (0.0427)  (0.0516)

**¥0.300 0.0178  **0.106  ***0.176 ***0.208 ***0.305
(0.0495)  (0.0613)  (0.0414) (0.0472) (0.0539) (0.0653)

*¥%5,043 1660 *¥*2637 ***2526 ***8048  *¥*1303
(0530)  (1253)  (0.846)  (0.965)  (1102)  (1334)

Variaveis Vi

C*log(K)

log(LS)

Constante

Efeitos Fixos - - - - _ _

Setor Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Regido Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Hansen J statistic 1.942 - - - - -
p-value of Hansen J 0.746 - - - - -
Kleibergen-Paap

LM test statistic 1971

p-value of Kleiber- 00000 _ B _ _ _

gen-Paap test

Fonte: Elaboragé&o prépria.

Nota: as estimativas de erro-padrdo encontram-se entre os paréntesis. Os asteriscos representam a
significancia estatistica conforme a legenda; *** p < 0.01, ** p < 0.05, * p< 0.1. As estimativas de erro-
-padréo foram obtidas a partir da técnica de bootstrap com 400 réplicas.

Com relacdo ao efeito cruzado entre a percepcdo da corrupcdo e o investi-
mento em bens de capital, o pardmetro obtido por VI apresentou sinal nega-
tivo e com magnitude superior em relagdo ao alternativo MQO de aproxi-
madamente 20%. Essa diferenca expressiva entre as estimativas aponta para
um viés no resultado a partir da técnica de MQO, assim como nos resulta-
dos da tabela anterior, assinalando para um custo subestimado da corrup-
cdo associado ao erro de medigdo. Nesse sentido, o controle da percepgao,
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a partir de outras dimensdes institucionais relevantes, ajusta o impacto da
corrupgdo para um custo notoriamente maior nas vendas das firmas.

Novamente, as estatisticas de validade dos instrumentos parecem sa-
tisfazer os critérios desejados. O teste ] de Hansen aponta para uma ndo
rejeicdo da hipdtese nula, de forma que os instrumentos ndo apresentam
correlagdo com a perturbagdo estocdstica. Da mesma maneira, a estatistica
de Kleibergen e Paap rejeita a hipétese nula de instrumentos redundantes
no nivel de 1% de significancia.

A evolugio das elasticidades ao longo dos quantis mostra o mesmo pa-
drdo observado anteriormente: elasticidade decrescente dos investimentos
em bens de capital para as firmas de alta performance e o crescimento a
partir da utilizacdo da mio de obra qualificada. Considerando ambas as
varidveis, as estimativas de regressdo quantilica por VI apresentaram re-
sultados com magnitudes inferiores aos resultados obtidos pelo estimador
de Koenker e Bassett. Tal fato sugere que a inclusdo da corrupgao no efeito
cruzado sob os investimentos em bens de capital superestima as elasticida-
des uma vez que os aspectos associados a percepgao institucional, a partir
de novos fatores, deixam de capturar uma compreensdo mais precisa da
percepgdo da corrupgio.

A Figura 5 apresenta um padrdo inverso do coeficiente de elasticidade
dos investimentos em bens de capital apés o desconto da percepcdo da
corrupgdo nas firmas que identificam como gravissimo obstaculo. Percebe-
-se o crescimento da elasticidade & medida que se aumentam os quantis
condicionais. Essa inversdo de resultado revela que nas firmas com baixa
performance nas vendas, embora apresentem um efeito médio acima das
firmas situadas nos quantis superiores, o desconto da percepgdo da corrup-
¢do torna o efeito final da elasticidade inferior em relacio as firmas com
alta performance.

Dessa forma, o controle da percep¢do da corrupgdo pelos instrumentos
selecionados inverte a elasticidade do investimento, direcionando o efeito
final para uma maior penalizagdo sobre as firmas com baixa performance.
Esse mesmo padréo é identificado na elasticidade da mio de obra quali-
ficada. Os resultados indicam que a “falha institucional” direciona para
uma assimetria na distribuicdo das vendas das empresas, favorecendo as
firmas de baixo desempenho e “favorecendo”, relativamente, as firmas de
alto desempenho.
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Figura 5 Elasticidade dos investimentos em bens de capital qualificado apds “efeito”
da corrupcéo, RQVI
log(K)-(C-1)+log(K)-RQVI
0,25

013 0,10
0,07 0,10

10% 25% 50% 75% 90%

Fonte: Elaboragéo prépria.

3.4 Discussao com as pesquisas recentes

Na realidade brasileira, Nishijima et al. (2017), estudando o setor de sat-
de bésica em municipios brasileiros, identificaram que procedimentos de
gestdo, especificamente a descentralizagdo administrativa, reduz significa-
tivamente a corrupgdo. Por outro lado, Carraro et al. (2016) apontaram que
tanto o empreendedorismo quanto o mercado de trabalho informal e o
tamanho das firmas sdo afetados pela presenca da corrupgdo nas unidades
federativas brasileiras. Em outra analise, Melo, et al. (2015) encontraram
evidéncias significativas da corrup¢do no grau de abertura das empresas.
Contudo a técnica empregada no estudo em questdo consistiu na andlise
de regressdo com dados em painel entre 2000-2008, e os possiveis efeitos
de endogeneidade ndo foram adequadamente trabalhados, o que pode jus-
tificar resultados com padrdes distintos.

Estudos de Bologna e Ross (2015), em nivel municipal no Brasil, con-
cluiram que a corrupgdo impactou negativamente no nimero de estabele-
cimentos industriais ao longo dos anos 2003-2012, independentemente do
tamanho dos estabelecimentos. Estratificando a amostra por setor indus-
trial, num total de 17 setores, 12 sdo afetados negativamente pela corrup-
¢do. Embora as conclusdes apontem para a presenca de um “efeito graxa
na engrenagem”, tal efeito ndo é dominante no tempo, consequentemente,
a corrupcdo impede o crescimento da atividade empresarial.

Conforme Hebous e Lipatov (2014), empresas que atuam em paises
com elevados indices de corrupgdo tendem a transferir suas rendas para
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os “paraisos fiscais”, com o intuito de se protegerem dos efeitos nocivos
da expropriagdo, chantagens e da instabilidade politica em que tais eco-
nomias estdo mais propensas a atuar. Nesse sentido, o investimento das
empresas nos paises corruptos tende a se reduzir com a volatilidade das
taxas de juros e com o fluxo de “propina” paga aos oficiais publicos. Embo-
ra os “governos corruptos” tendam a se beneficiar com as altas taxas apli-
cadas, em decorréncia da instabilidade da politica econdmica, esse efeito
é compensado negativamente pela reducio direta dos investimentos e da
transferéncia do capital.

Em longo prazo, percebe-se a transferéncia de bem-estar entre as eco-
nomias, com a redugdo do consumo e do investimento privado nos paises
corruptos para as economias que melhor protegem a propriedade privada
(Svensson, 2005).

Embora esses estudos tenham sinalizado para os efeitos restritivos da
corrup¢do em longo prazo, poucas abordagens tém destacado esses efeitos
em diferentes partes da distribuicdo condicional. Okada e Samreth (2012)
analisaram o impacto da ajuda externa na redugdo dos niveis corrupcdo
dos paises. Adotando o estimador de Koenker e Bassett de regressdo quan-
tilica, os resultados mostraram que, nos paises com baixos indices de cor-
rupgdo, o impacto da ajuda externa tende a ser maior na redugdo da cor-
rupgdo. Embora o desenvolvimento econémico contribua para a reducio
da corrupcdo em todos os niveis quantilicos, a magnitude do impacto di-
minui com o nivel de corrupcdo, que é refletido pela queda acentuada dos
pardmetros ao longo dos quantis condicionais. Além disso, a democracia
reduz significativamente a corrupgdo nos paises mais propensos, sugerin-
do que o impacto de reducdo aumenta com o nivel de corrupgdo (Okada;
Samreth, 2012).

Outros estudos apontam para o efeito da corrupgio em diferentes con-
textos das firmas. Wang e You (2012) mostraram que em ambientes mais
competitivos, com a predomindncia de menor concentragdo, as firmas pri-
vadas encontram-se mais propensas a cometerem suborno, objetivando
maiores lucros por meio de informagdes privilegiadas de mercado junto
aos oficiais publicos.

Distinguindo as firmas conforme o porte, Jiang e Nie (2014) identifica-
ram que as firmas de pequeno porte tendem a apresentar maior impacto da
percepgdo da corrupgdo nos seus resultados operacionais, em comparacdo
aquelas de médio e grande porte. As firmas “menores” sdo mais limitadas
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operacionalmente para lidar com os custos irrecuperaveis da corrupcéo,
e firmas maiores tém maior poder de barganha, o que as torna menos
vulnerdveis ao risco inerente das atividades predatérias. Esses resultados
sdo coerentes com o comportamento da corrupgdo nas firmas do Brasil.
Em diferentes niveis de desenvolvimento regional, firmas com maior per-
formance e mais propensas nas regides mais desenvolvidas parecem ser
menos desfavorecidas, embora a percepgdo da corrupgdo se apresente de
forma homogeénea entre as regides. Isso sugere, em termos médios, que
nas regides menos desenvolvidas e com maior participacdo, de firmas com
menor performance, os custos da corrup¢do sdo maiores no desenvolvi-
mento dos seus negdcios.

Esses resultados sdo coerentes com as recentes pesquisas, sugerindo que
a assimetria observada entre as firmas e as regides apresenta dindmicas di-
ferentes com a presenga da corrupgdo. Nesse caso, o custo da corrupgdo na
dindmica dos negécios é maior na baixa performance (quantis inferiores)
em relagdo a alta performance (quantis superiores).

Sobre o padrdo crescente nas elasticidades parciais da mao de obra qua-
lificada (e decrescentes nos investimentos em bens de capital), os resulta-
dos apresentados corroboram os recentes estudos da literatura do cresci-
mento endégeno. Os trabalhos de Acemoglu et al. (2006), Ang et al. (2011),
Rocha, Dal-Poz e Silveira (2013) e Basu e Mehra (2014) apontam que o
recurso humano qualificado tem maior impacto no crescimento, especial-
mente nas economias mais proximas da fronteira tecnolégica.

Coad (2011) empregou o conceito de distdncia da fronteira usando a
técnica de regressdo quantilica. Os resultados do estudo mostram que os
recursos destinados a inovacdo, compreendendo os investimentos diretos
a contratagdo de méio de obra qualificada, tém maior impacto na geracdo
de valor nos quantis superiores ou nas firmas mais préximas da fronteira.
Isso indica, no presente estudo, que as firmas com elevada performance
empregam o trabalho qualificado com maior eficiéncia em relacdo aquelas
situadas nos quantis inferiores (baixa performance).

4 Consideracoes finais

O presente estudo analisou o impacto da percepgdo da corrupgao nas ven-
das das firmas no Brasil, conforme diferentes desempenhos. A percep¢io
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da corrupgdo revelou-se estatisticamente homogénea entre os estados e as
regides. Aproximadamente metade das firmas identifica a corrupg¢do como
gravissimo obstaculo para o desenvolvimento dos seus negdcios e quase
90% identificam que a corrup¢do exerce alguma influéncia nos negécios,
desde o pequeno ao gravissimo obstaculo.

Comparando o estimador de Koenker e Bassett com o de Chernozhukov
e Hansen, as estimativas apresentaram divergéncia consideravel, atribuindo
erros de medicdo no impacto da corrupgdo. Os primeiros resultados suge-
rem maior impacto nas firmas situadas nos quantis superiores. Atribuindo
o valor da corrup¢io como gravissimo obstaculo, o coeficiente de elastici-
dade final apresentou tendéncia crescente com os quantis. Isso implica que,
ap6s o desconto da corrupg¢do, as firmas nos quantis superiores empregam
o recurso humano qualificado com maior eficiéncia, obtendo maior retorno
no seu desempenho (vendas). Esse padrdo é observado nos dois estima-
dores, sugerindo que a mudanga no método nio alterou a relagio entre as
varidveis, sendo apenas influente na magnitude do custo da corrupgao.

Ao contrério disso, o coeficiente de elasticidade do capital apresentou
inversdo, de forma que o estimador de Koenker e Bassett sinaliza para uma
tendenciosidade na relagdo entre as variaveis, caso os efeitos de endoge-
neidade ndo sejam devidamente controlados. Nesse caso, a elasticidade
final dos investimentos em bens de capital demonstrou ser crescente nos
quantis, apds o desconto da corrupcio percebida como gravissimo obsta-
culo. Esse fato aponta que as firmas com baixo volume de vendas obtém
menores resultados na aplicagdo desses investimentos apds o efeito per-
ceptivo da corrupgao.

Tomando as regressdes na média da distribuicdo, os instrumentos em-
pregados satisfizeram os critérios desejados: rejeicdo da hipdtese nula na
estatistica de Kleibergen e Paap (2006) e ndo rejei¢do no teste ] de Hansen
(instrumentos véalidos e relevantes).

Por fim, pode-se inferir que a corrupg¢do tem demonstrado impacto he-
terogéneo na realidade brasileira. Esse impacto vem sendo mais limitante
nas firmas com baixa performance. Nessa perspectiva, a hipétese da “areia
na engrenagem” tornou-se mais evidente, de forma que as firmas situa-
das nos quantis superiores apresentam melhores condi¢des de adaptacdo
a presenca da corrupcdo em relagdo aquelas nos quantis inferiores e, por
essa razdo, menores custos associados a presenga da corrupgdo. Essa su-
gestdo dos resultados indica a necessidade de aprofundamento desta ana-
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lise, compreendendo melhor os efeitos da corrupgdo em séries financeiras.

Esses resultados podem ajudar a explicar parcialmente as restri¢des no
desenvolvimento das regides, quando a corrupgio tem se apresentado
como fator limitante no processo de convergéncia. Corroborando com Fer-
raz e Finan (2011), o contexto da corrupgdo no Brasil torna-se uma preo-
cupacdo global, de maneira que os custos da pratica predatdria vdo muito
além das “cifras” estimadas, afetando a confianca nas nossas instituicdes
publicas num cendrio favoravel ao desenvolvimento sustentavel.

Embora os resultados obtidos neste estudo apontem possiveis expli-
cagdes sobre os efeitos da corrupgdo no Brasil, as conclusdes alcancadas
sdo preliminares. Pesquisas que venham trabalhar indicadores alternativos
sobre corrupcdo sdo necessdrias para compreender melhor os efeitos ne-
fastos da corrup¢do na realidade brasileira.
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