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Resumo

Este trabalho cria um modelo tedrico para explicar o motivo pelo qual paises pobres gas-
tam em educacao publica relativamente menos do que os paises ricos. A idéia central é que
em sociedades onde existem imperfeicoes no mercado de crédito, os eleitores nao s6 tomam
menos educagao, como também demandam menos investimentos publicos em educagao. Se
comparam dois cenarios: onde nao ha e onde ha restricdo de crédito. No primeiro cenério,
os individuos votam de maneira unanime para que os recursos publicos sejam gastos em ed-
ucacao. No segundo cenario, no entanto, a preferéncia por gastos educacionais nao é mais
unanime e se torna uma funcao da renda do agente. O equilibrio politico nesse cendrio é
dado pelo eleitor que possui a renda mediana e o gasto publico em educacao é menor do que

no primeiro cenario.

Palavras-chave: Educacao. Restricio de Crédito. Economia Politica. Votagao. Institu-

icoes.



Abstract

This work develops a model in order to explain the reason why poor countries spend rel-
atively less in public education than wealthy nations. The key idea is that in societies where
market credit imperfections exist, the voters not only will educate themselves less, but also
will demand less public investments in education. Two scenarios will be compared: when the
credit is not constrained and when it is. In the first scenario, individuals vote unanimously
so that the public resources are spent on education. In the second scenario, however, the
choice over educational spending is not unanimous and it becomes a function of the agent’s
income. The political equilibrium is given by the voter who has the median income and the

public spending in education is less than what is spent in the first scenario..

Palavras-chave: Education. Credit Constraint. Political Economy. Voting. Institutions.



Sumario
1 Introducgao
2 Ambiente

3 O problema sem restricao de crédito
3.1 Decisoes econdmicas privadas . . . . . . . . . ...

3.2 Decisoes politicas . . . . . . ..

4 O problema com restricao de crédito
4.1 Decisoes econOmicas privadas. . . . . . . . ..o o
4.2 Decisoes Politicas . . . . . . . . ..

4.3 Estatica Comparativa . . . . . . . . . . . . .
5 Conclusao
A Demonstracao do Lema 2

B Continuagao da demonstracao do Lema 3
B.1 Parte (b). . . . . . . .
B.2 Parte (¢). . . . . .

C Resolugao do problema da escolha de h e d no caso de restricao de crédito

D Condigoes para que ¢* seja interior

D.1 " > & s,

E Graficos e Tabelas

10

12
13
15
21

25

29

30
30
31

34
34
34

35



Lista de Figuras

1 Investimento publico em educacao (% PIB). . . ... ... ... ... .. ..

2 Gasto em ensino primario por aluno com proporcao do PIB per capita vs. log

do PIB per capita em 2004. . . . . . . . . ...

3 Spread bancario vs. log do PIB per capita em 2004. . . . . . . .. ... ...

4 Gastos ensino primario por aluno com proporcao do PIB per capita vs. spread

bancario em 2004

35

36
36

37



1 Introducao

A literatura que estuda tanto tedrica quanto empiricamente a ligacao entre capital humano
e crescimento econdmico é extensa. Trabalhos como o de Lucas (1988) explicam a relagdo
entre a taxa de crescimento de um pais e o investimento em capital humano. Trabalhos
empiricos como o de Mankiw et al. (1992) mostram o impacto positivo que educagdo tem
no desempenho econémico das nagoes. Em virtude desse consenso ¢ intrigante constatar que
muitos paises em desenvolvimento ainda gastam relativamente poucos recursos em educacao
se comparando a paises desenvolvidos. As figuras 1 e 2 servem para ilustrar o argumento.
Nelas, se constata uma correlagao positiva entre o logaritmo do PIB per capita e gasto
publico em educagao per capita como percentual do PIB. Assumindo que governos de paises
em desenvolvimento desejam promover crescimento econdémico, a correlacao ilustrada pelas
figuras é, a principio, inesperada e, portanto, demanda uma explicacao.

A principal contribuicao deste trabalho é o desenvolvimento de um modelo tedrico que
tenta explicar os fatos apresentados anteriormente. A tese central é a de que em um ambiente
de acesso restrito ao mercado de crédito, a demanda do eleitorado por gastos publicos em
educagao é menor do que ela seria sem essas restrigoes. Os individuos no modelo precisam
decidir de que maneira eles irdo transferir recursos entre dois periodos no tempo. Existem
dois canais de transferéncias: poupanca no mercado financeiro e investimentos em educacao.
Cada um desses canais tem um retorno: a taxa de juros da economia remunera a poupanca
e um “salario” advindo de uma maior escolaridade remunera os investimentos em educacao.
A taxa de juros é exdgena, e a remuneracao do capital humano é uma funcao nao sé do
quanto o individuo investiu no mesmo, mas também é uma funcdo do quanto o governo
gastou em educacao publica. Na auséncia de restricao de crédito, se a taxa de retorno em
educacao for maior do que a taxa de juros da economia, o agente vai investir em capital
humano e, portanto, desejara que o governo gaste recursos em educagao independentemente
de seu nivel de renda. Por outro lado, na presenca de restricao de crédito, a quantidade de

capital humano que o individuo ird adquirir passa a ser uma fungao crescente de sua renda



e, conseqiientemente, o mesmo ocorrera em relagao a suas preferéncias politicas no que diz
respeito ao gasto publico em educagdao - quanto maior a renda, maior é a preferéncia por
gasto publico em educacao.

Dessa forma, na presenca de restrigoes de crédito, gastos publicos em politicas educa-
cionais que visam a aumentar o retorno do capital humano acumulado podem ser menos
atraentes do ponto de vista do eleitor se comparadas a outras politicas publicas como, por
exemplo, um programa de transferéncia direta de renda. Em outras palavras, restrigcoes de
crédito afetam o retorno de se investir em educacao e, por isso, afetam também as preferén-
cias politicas do eleitorado. Se paises pobres também forem, por algum motivo, paises onde
o mercado de crédito é mais restrito, entao, a tese aqui defendida pode servir com explicacao
para os fatos apresentados no primeiro paragrafo. Mais ainda, mesmo que todos os paises
apresentem restrigoes ao mercado de crédito para capital humano em intesidades parecidas,
ainda assim sociedades mais ricas apresentariam uma preferéncia maior por gastos publicos
em educacao do que sociedades mais pobres.

Um indicio da relagdo entre restricao de crédito e riqueza do pais pode ser visto na
figura 3. Nela, se observa a existéncia de uma correlacao negativa entre o logaritmo do PIB
per capita e a taxa de spread bancario (aqui entendido como a diferenga entre o quanto
se paga de juros quando se toma empréstimos e o quanto se recebe quando se empresta
para o banco). Utilizando essa taxa de spread com uma proxy de restrigdo ao acesso de
mercado de crédito, se observa que paises pobres também tem um mercado de crédito mais
restrito. Logo, nos termos do modelo aqui desenvolvido, governos de paises pobres gastariam
menos em educacgao porque seus cidadaos sao afetados pelas restrigoes de crédito. Apenas
para ilustrar o argumento, a figura 4 mostra uma simples correlagao entre o gasto publico
no ensino primario como propor¢ao do PIB e o spread bancario. A correlagdo negativa,
embora nao se possa fazer nenhuma inferéncia causal a partir dela, torna a tese defendida
aqui plausivel.

Este trabalho se divide em cinco partes além da introdugao. Ainda nesta sec¢ao se discutira



a literatura relacionada com o problema levantado. Na segunda secao, serao descritas as
caracteristicas basicas do modelo. A seguir, se resolverd o problema das escolhas econémicas
e politicas dos agentes em um ambiente sem restricao de crédito. Na quarta se¢ao, se introduz
a restricdo e, uma vez resolvidos os problemas dos individuos, se discutira as diferencas com
o modelo bésico (sem restrigio de crédito). Finalmente, a tltima se¢do conclui o trabalho

apresentando os resultados encontrados.

Discussao da Literatura

H& uma extensa literatura que estuda como imperfei¢coes no mercado de crédito impoem im-
portantes restrigoes na capacidade do individuo adquirir capital humano (veja, por exemplo
Loury 1981; Ljungqvist 1993; Lochner e Monge-Naranjo 2010). Essas restrigoes estao asso-
ciadas, para maioria dos autores, com a idéia de que capital humano e rendas futuras, em
geral, nao servem como colateral. Empiricante, diversos trabalhos encontraram evidéncias
de que tais restrigbes tem um papel significativo no que diz respeito a decisao de adquirir
capital humano (veja, por exemplo Jacoby (1994); Ellwood et al. (2000); Carneiro e Heckman
(2002); Belley e Lochner (2007)). A maioria desses estudos empiricos sdo feitos utilizando-se
dados de ingresso no ensino superior dos EUA. Jacoby (1994) merece destaque pois investiga
o impacto da restricdo de crédito em um pais subdesenvolvido, o Peru, e o faz utilizando
dados do ensino primario.

Nao é estranho conceber que individuos de paises ricos teriam a restricao de crédito
ativa apenas em estagios mais avancados de sua educagao, uma vez que o ensino primario e
secundario sao relativamente mais baratos do que o ensino superior. Ja em paises pobres, a
populacao se depara com esta restricao de crédito logo no comecgo da carreira escolar de seus
filhos, pois mesmo o ensino fundamental exigiria que a familia abrisse mao de relativamente
muitos recursos.

Uma hipétese importante do modelo é a de que gastos publicos em educagao aumentam o

retorno do individuo em adquirir capital humano. O mecanismo assumido é o de que o gasto



publico aumentaria a proficiéncia do individuo ao investir em capital humano e esse aumento,
por sua vez, teria impacto positivo na sua produtividade fazendo com que sua renda aumen-
tasse mais para um mesmo nivel de investimento. A literatura empirica nao encontra um
impacto significativo entre gasto piblico em educagao e melhor desempenho escolar (ver, por
exemplo, Hanushek (1981, 2003)). O importante nao é apenas o volume de recursos alocado
nas escolas, mas sim o tipo e a qualidade de insumos que sao adquiridos com tais recursos.
Nesse sentido, Rivkin et al. (2005) e Hanushek (2010) destacam a importancia que bons pro-
fessores tém no desempenho académico dos alunos. Segundo Hanushek, o insumo “professor”
é sem duvida o mais importante para explicar o desempenho escolar e a qualidade de uma
escola. A hipdtese do modelo pode ser conciliada com a literatura empirica assumindo-se
que os membros da sociedade conhecem quais sdo os insumos que aumentam a proficiéncia
dos alunos e que, portanto, utilizam os recursos publicos da melhor maneira possivel.

O problema levantando no primeiro pardgrafo ja foi abordado anteriormente pela liter-
atura. Acemoglu (2003) talvez tenha sido um dos primeiros a formular a seguinte pergunta:
por que alguns paises escolhem instituicoes e politicas publicas que desencorajam o cresci-
mento, enquanto outros escolhem arranjos pré-crescimento? Essa pergunta motivou o autor
a uma série de artigos (Acemoglu e Robinson (2006, 2000); Acemoglu et al. (2005); Acemoglu
(2006); Acemoglu et al. (2010, 2011)) os quais buscavam a resposta em modelos de economia
politica. Mais especificamente, conflitos de interesses entre a elite e o povo poderiam resultar
em instituicoes e politicas piblicas que prejudicam o crescimento, mas favorecem um pe-
queno grupo que controla o poder. Essa explicacao poderia muito bem resolver o problema
em questdo. As elites barrariam politicas educacionais em prol de iniciativas que aumen-
tassem seu poder e, conseqiientemente, sua renda em detrimento de um maior crescimento
econdmico.

Outra explicacao que estuda especificamente os determinantes de gastos publicos em edu-
cagao pode ser em encontrada em Levy (2005). Em seu trabalho, a autora separa a sociedade

em faixas etarias e em seus niveis de renda, permitindo que fac¢oes formem coalizoes via par-



tidos politicos. O resultado principal mostra que quando redistribuicao de renda e educagao
sao politicas concorrentes, o tamanho da parcela de jovens na populacao afeta negativamente
gastos em educacao publica. Segundo a autora, existem dois equilibrios possiveis: quando
a populacao pobre que é jovem é pequena, o governo oferece educacao publica. Ja quando
a populagdo jovem pobre é numerosa, o resultado ¢ que havera apenas politicas de redis-
tribuicao de renda. O trabalho desenvolvido aqui propoe uma explicacao para o fendmeno
em questao, complementando as contribuicoes trazidas pela literatura até entao.

Explorando a idéia de imperfeigoes no mercado de crédito, Galor e Zeira (1993), Benabou
(2002) e Acemoglu (2003) trabalham com a idéia de que restrigoes existentes neste mercado,
por dificultar que os individuos acumulem capital humano, potencialmente podem reduzir
o crescimento econdmico dos paises. Galor e Zeira (1993), em particular, mostram também
que essas imperfeicoes no mercado de crédito fazem com que politicas de transferéncias de
renda se tornem promotoras do crescimento econdmico na medida em que elas funcionariam
como um “alivio” da restrigdo de crédito dos individuos. Benabou (2002) argumenta que
politicas educacionais sao preferiveis a politicas de transferéncia de renda no que diz respeito
a promocao de crescimento econdémico.

O presente trabalho se diferencia dos trabalhos de Acemoglu (2003) e Levy (2005), pois
oferece uma explicagdo alternativa para explicar o padrao de gastos publicos em educacao
observado entre os paises. Ao contrario de Galor e Zeira (1993) e Benabou (2002), este
trabalho nao estd estudando os efeitos das imperfeicdes do mercado de crédito para capital
humano no crescimento econémico dos paises, mas sim mostrando um canal pelo qual paises

pobres acabam gastando relativamente menos em educacao do que paises ricos.

2 Ambiente

A sociedade é composta por um continuo de massa 1 de individuos os quais se diferenciam

em suas respectivas rendas w; € [0, wyay| dadas exogenamente e se distribuindo de acordo



com uma funcao de distribui¢ao acumulada F'(w;), a qual é continua e crescente. Se define
wy, tal que F(w,,) = 0,5 como a renda mediana da distribui¢do. Os agentes vivem dois
periodos e suas agoes dizem respeito a quanto consumir em ambos os periodos e quanto se
esforgar para adquirir capital humano. O problema do agente pode ser descrito da seguinte

forma:

max u(cp) + 1 i pu(@) (1)
sujeito a :

o <w;+71—bh—d (2)
o <w;+ (Ah)e" +d(1+7) (3)
0<h<up (4)
d> —q, onde g € RU {o0} (5)

onde ¢; denota o consumo do individuo no tempo ¢ e u(.) é trés vezes diferenciavel com:
uw'(.) >0, u"(.) <0eu”(.) >0. A dotagdo no periodo 1 é constituida da renda exégena w; e
das transferéncias diretas do governo, 7. O agente escolhe o quanto poupar d e o quanto se
esforcar para adquirir capital humano h, o qual possui um limite dado por pu. A poupanga
¢ remunerada pela taxa de juros de mercado (1 4 r) e é realizada no segundo periodo. A
remunera¢ao proveniente do investimento em capital humano também ¢ realizada no segundo
periodo e é expressa pela funcao de produgao (Ah)e". A constante A > 0 denota a tecnologia
existente e £ representa o gasto publico per capita em educacao, o qual possui retornos
marginais decrescentes, pois 1 € (0,1). Para expressar o esforgo empregado na aquisigao de
capital humano em termos de consumo, h ¢ multiplicado pela constante b > 0. Em esséncia,
o problema dos individuos envolve uma escolha entre duas tecnologias de poupanca: uma
indireta via acimulo de capital humano e outra direta dada pela capitalizacao da taxa de
juros. O individuo optara pela que lhe proporcionar um retorno maior. O individuo desconta

o tempo a uma taxa (14 p) que, por hipdtese, é igual a taxa de juros da economia.



H4 ainda outro aspecto que influencia a decisdo dos agentes. Os agentes podem ter seu
acesso ao mercado de crédito limitado. O grau de restri¢ao é representado por (5). Quanto
menor for o valor assumido por ¢, maior é a limitagdo desse acesso. Neste trabalho, serao
tratados dois casos em particular: (i) quando nao ha restrigao de crédito (¢ = oo) e (ii) o
caso em que o individuo nao pode tomar recursos emprestados, mas pode poupar (¢ = 0).

Além das decisoes econOmicas, os integrantes dessa sociedade precisam escolher como
o governo devera gastar uma dotagdo B que estd a sua disposicao. Tal riqueza pode ser
alocada de duas formas: (i) gastos em educacdo per capita, € ou (ii) transferéncia direta
de renda, onde cada individuo recebe 7. Os individuos escolhem o seu par (e, 7) preferido
que, naturalmente, deve atender a restrigio dada por: € +7 = B'. O par (&,7) ¢ escolhido
por votacao majoritaria, ou seja, a politica mais votada é implementada pelo governo. Cabe
destacar que o gasto publico em educagao desempenha um papel complementar ao esforgo
em capital humano. Portanto, as decisoes de se educar e votar sao interdependentes.

Primeiramente, se resolvera o modelo basico, no qual nao ha restricao de crédito. As
preferéncias politicas sao obtidas a partir da resolu¢ao do problema econémico do individuo.
Para tornar o problema mais tratavel, serdo adotadas algumas hipoteses adicionais. A fim
de facilitar a comparagdo entre os cenarios onde ha restricio e onde nao ha restricao de
crédito, se criarda um limite na riqueza do governo para que, no modelo béasico, dadas as
preferéncias politicas do eleitorado, ela seja apenas suficiente para suprir a demanda de
gastos em educacao. Como foi mencionado acima, a fungao de produgdo que representa o
retorno do capital humano tem retornos marginais decrescentes em . Portanto, se o governo
for muito rico, existirda um gasto piblico em educacao maximo a partir do qual, para qualquer
riqueza excedente, os individuos escolherao gasta-la em transferéncias. Para eliminar essa
situacao, se assume que:

B <

( npA

1

1-n
= Cmazx = B™** 6
1—|—r> c (6)

LA restricdio orcamentaria do governo nio necessariamente precisa ser ativa. No entanto, é simples verificar
que os agentes sempre escolherao um par de politicas étimas que satisfazem a restricdo com igualdade.



Essa restricao nao limita os resultados, pois sem ela o problema seria resolvido da mesma
forma. Esse limite para B s serve para facilitar a comparacao entre o modelo basico e o
modelo com restricao de crédito.

Para garantir a existéncia de um equilibrio politico, representado por uma politica que
vence qualquer outra em uma votagao par a par, é necessario que alguma forma do Teorema do
Eleitor Mediano seja véalida. A validade do teorema é automaticamente garantida no modelo
basico, pois, como sera demonstrado abaixo, todos os eleitores preferem que o governo gaste
todos os recursos em educacao independentemente do nivel de renda dos mesmos. Como
também sera mostrado abaixo, o mesmo nao ocorrera quando os membros da sociedade nao
possuirem acesso ao mercado de crédito. Nesse caso, o nivel de renda do individuo influencia
sua preferéncia politica e, portanto, serda necessario usar alguma forma do Teorema do Eleitor
Mediano. A politica de equilibrio dessa versao do Teorema é dada pelo eleitor que possui a

renda mediana.

3 O problema sem restricao de crédito

Primeiro serdao determinadas as escolhas de consumo e acumulagao de capital humano dos

individuos. Em seguida, serdo obtidas as politicas escolhidas (e, 7).

3.1 Decisoes econdmicas privadas

O individuo maximiza (1) sujeito as restrigdes (2), (3), (4). Se ¢ = 0o, entdo nao hé restrigdo
de crédito e a restricdo (5) nao desempenha um papel nesse caso. Isolando d em (3) e

substituindo em (2), obtém-se:

w; + (Ah)e" — (1 4 r)bh
147

cl—l—igwi—l—T—F
1+7r

tem-se entao o seguinte resultado:



Lema 1. A escolha étima de h é independente da escolha do par (c1,c2) e é dada por:

w se A" /b > (1+1)
h=140 se Ae"/b < (1+7)
hel0,ul seAe"/b=(1+r)

A intuicdo econdmica desse resultado é a de que o individuo ird escolher se esforcar em
adquirir capital humano apenas quando o retorno obtido com o mesmo for, em valor presente,
maior do que o esfor¢o empregado para adquiri-lo. A linearidade implica que a solugao sera
sempre extrema: ou o individuo se esforca ao maximo, ou nao se esforga, ou esta indiferente.
Portanto, a analise do problema de escolha do par (cq, ¢2) serd divida nos trés casos possiveis

de escolha de h.

Dem: E imediato vermos que h é independente da escolha de (¢1,¢2). A fungao utilidade
(1) é estritamente crescente em (cy, ¢o), logo (7) é satisfeita com igualdade. Note que quanto
maior for o lado direito da restricdo, maiores serao as quantidades consumidas pelos indivi-
duos. Quando Ae” —b(1+r) > 0, aumentar h permite aumentar o consumo do agente, logo,
ele escolhe h = pu. Analogamente, quando Ac” — b(1 + r) < 0, aumentos em h reduzem a
capacidade de consumir, por isso o agente escolhe o menor A possivel, h = 0. Finalmente, no
caso que Ae" —b(1+r) = 0 variagdes em h nao tém efeito sobre quanto o individuo consegue

consumir, logo, é 6timo escolher h € [0, ). W

Uma vez que se sabe a escolha 6tima de h, podemos considerar as decisoes de consumo.
Como, por hipdtese, r = p, o preco de postergar consumo é o mesmo que o de adianta-
lo, conseqiientemente, resta ao individuo apenas igualar as utilidades marginais dos dois
periodos. Como a utilidade marginal de u(c;) é decrescente, qualquer arranjo onde o agente
consome uma quantidade maior em um periodo do que no outro sera pior do que se o individuo
consumir quantidades iguais em ambos os periodos. Portanto, ¢; = ¢3. O lema abaixo, cuja

demonstracao se encontra no apéndice, descreve as decisoes de consumo dos individuos como



funcao de ¢.

Lema 2. As escolhas dtimas de cie casdo as mesmas. Denote esta escolha por ¢*. Temos

que:
Ae™ — (1 b 1
wi—i-'u[ - Qb+ (L4 o) se Ae"/b > (1+7)
= 2+p
1
i+7—(2_:_p'0) se A" /b < (1+1)

3.2 Decisoes politicas

Uma vez encontradas as escolhas econdmicas 6timas, dadas por (cf, c3, d*, h*), é possivel es-
crever as utilidades indiretas dos individuos e, dessa forma, encontrar as preferéncias politi-
cas dos agentes, i.e., como as politicas de transferéncia de renda e gastos educacionais afe-
tam a utilidade dos agentes. Como u(.) é estritamente crescente, basta analisar o consumo
para encontrar o par 6timo (7%,*). A andlise sera divida em dois casos. Defina & tal que
Aé"/b = (14 r). Denote ¢* como o consumo do individuo nos dois periodos para quando
€ > € e ¢™ como o consumo para quando € < €.

Suponha que € > &. E imediato verificar a partir do Lema 2 que o par de politicas (e,7)
que maximiza o consumo c¢* de um individuo sdo independentes da sua renda w;. Dessa
forma, substituindo a restricdo orcamentaria do governo na equacao abaixo, o individuo deve
maximizar:

plAe" — (14 7r)b] + (1 +7)(B —¢)

aren[g}é] 2+p (®)

E imediato verificar que a funcdo objetivo (8) é estritamente concava, e £ que a maximiza
é dada por (6). Como ja foi mencionado na segdo anterior, apenas para facilitar a andlise e a
comparag¢ao com o caso de restri¢do de crédito, a dotagdo do governo é limitada superiormente
por B™**. Esse limite superior é o ponto que maximiza a fungao objetivo (8) e é adotado
com o objetivo de que o governo nunca seja rico o bastante a ponto do individuo escolher
uma quantia postiva de transferéncias. Assumir (6), portanto, faz com que toda a dotacao

do governo seja destinada a gastos educacionais. Uma riqueza maior do que B™** implicaria
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que os agentes gastariam o excesso dela em transferéncias e isso é algo que se quer evitar.

Substituindo este resultado em c¢*(¢) :

&= w1t M(AB”2—+(:; +7)b) (9)

E facil ver que neste caso o individuo toma recursos emprestados do segundo periodo para
financiar a aquisicdo de capital humano e também para suavizar o consumo ao longo de sua
vida, uma vez que, investindo em educacao, os rendimentos no segundo periodo sdo maiores
do que os obtidos no primeiro. Logo, ele escolhe d* < 0.

Suponha agora que € < £. O valor de € que maximiza consumo c¢** é agora dado pela

solucao de:

(B9 +p)
£ 2+p

Note que € entra apenas subtraindo e, portanto, seu aumento apenas decresce o consumo
do agente. Como ele optou por nao se educar, o gasto publico em educacao lhe é intutil. Na
verdade, esse gasto € indesejavel, uma vez que ele reduz o montante disponivel para a politica
de transferéncia direta. Por isso, nao ¢ dificil ver que o individuo deseja que o governo gaste

zero em educacao, ou seja, quer €* = 0. Substituindo este resultado em d* e ¢**(g), tem-se:

B(1
o ey BAED)

)e (10)

Naturalmente, se nao ha esfor¢o executado em educagao, e toda a riqueza do governo é
destinada a politica de transferéncia de renda, existem mais recursos no primeiro periodo do
que no segundo e, portanto, o individuo poupa recursos a fim de suavizar seu consumo nos
dois periodos. Dessa forma, como era esperado, ele escolhe d* > 0.

Resumindo, se a taxa de retorno de adquirir capital humano for maior do que a taxa
de juros da economia, entdao, o individuo se educa e, conseqiientemente, vota de tal forma

que o governo aloque todo o recurso disponivel em educagdo. Por outro lado, se a taxa de
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juros for maior que a taxa de retorno de acumular capital humano, entao o individuo prefere
nao acumular capital humano e, portanto, preferird transferéncias diretas em detrimento de
gastos educacionais.

Uma vez determinados os pares em cada caso relevante, é necessario comparar as escolhas
entre si. O par (g,7) que permitir um consumo maior serd o par escolhido. A andlise acima
mostra que se precisa apenas comparar duas alternativas: (e,7) = (B,0) ou (¢,7) = (0, B).
De fato, por (9) e (10) percebe-se que um individuo qualquer prefere (B,0) a (0, B) se, e
somente se:

u[AB" — (1 +7)b]  B(1+p)

AB"
I*B 2% B) = _ ( —b> B
¢ (B,0) — (0, B) 5T, 27, >0<=pu Ty >

Assumindo que os individuos escolhem (0, B) quando estdo indiferentes entre (0, B) e

(B,0), obtém-se o seguinte resultado:

Proposicao 1. O governo ou gasta todo seu orcamento em transferéncias, ou gasta todo seu

orcamento em educagdo. Todo o orcamento é gasto em educacao se e somente se,

(ub+ B)(1+ )
pBn

A> (11)

Daqui em diante, (11) é uma hipétese que serd mantida até o final.

4 O problema com restricao de crédito

Primeiro, serao determinadas as escolhas de consumo e acumulacao de capital humano dos
individuos. A seguir, se encontram as escolhas politicas (¢, 7) dos agentes. Uma vez feito isto,
verifica-se a aplicabilidade do Teorema do Eleitor Mediano a fim de estabelecer o equilibrio

politico. Finalmente, é feita uma anélise de estatica comparativa.
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4.1 Decisoes econOmicas privadas.

Nessa situacgao, os individuos tém um acesso limitado ao mercado de crédito. Eles podem
poupar, mas nao podem tomar recursos emprestados do segundo periodo. Dessa vez, os
agentes precisam maximizar (1) sujeito as restrigoes (2), (3), (4) e (5) quando ¢ = 0. Como
a funcao de utilidade (1) é estritamente crescente nos argumentos, as equagoes (2) e (3) sao
satisfeitas com igualdade. Substituindo (2) e (3) em (1), podemos expressar a utilidade do

agente em funcao das decisdes de poupanca e de investimento em capital humano:

U(d,h) =u(w;, +7—d—bh)+ 7 ! pu(wi + (Ah)e" + (1 +7)d) (12)

Como no caso sem restri¢ao de crédito, o individuo pode transferir renda do primeiro para
o segundo periodo de duas formas: via acimulo de capital humano ou através de poupanca.
O retorno da poupancga é dado pela taxa de juros e o retorno de se acumular capital humano
é afetado pelos gastos publicos em educacao. Logo, deve haver um nivel de gasto ptblico em
educacao “limite” a partir do qual a taxa de retorno em adquirir capital humano é maior do
que o retorno da poupanca. A partir desse ponto, ele transferiria renda do primeiro para o
segundo periodo apenas usando o canal da educacao.

A pergunta natural, portanto, é a seguinte: qual seria o valor de € a partir do qual o
individuo utiliza apenas a aquisicao de capital humano para transferir renda para o segundo
periodo e vice-versa? Em outras palavras, qual é o € acima do qual d = 0 é adotado e abaixo
do qual h = 0 é escolhido? Sabe-se que € é o gasto publico em educagao que iguala as taxas
de retorno de poupar e acumular capital humano. O seguinte lema define as escolhas de

poupancga e capital humano feitas pelo individuo:

Lema 3. A escolha 6tima de d e h € se divide em trés casos:
(a)d=0eh>0seec>E.
(b) d+bh =71b/(Ac" 4+ 1) see =¢E.
(c)d>0eh=0seec<Eé.
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Dem: Aqui serd demonstrado apenas (a). As provas de (b) e (c¢) sdo iguais a (a) e
encontram-se no Apéndice.

Escolhad >0eh' > 0:

1
U(d',h’):u(wi+7'—d’—b‘h’)+1+ w(w; + (AR) - e"+ (1 +7) - d)
p

Defina d”" =d' —a e h” = h' + ¢, onde a > 0:

. Jlr U (wi + (AR)e" + (1 +r)d + « (/f? -1+ 7“)))

U(d', h") =u(w;+1—d —bh') +

Da equacdo acima nota-se que se Ae"/b > (1 + r), entdo aumentos de h e redugoes de
d sempre aumentarao a utilidade do individuo. Logo ele escolherd d* = 0. Isolando ¢ na

desigualdade, obtém-se ¢ > £. Finalmente, fica estabelecida uma condigao suficiente para

que d*=0. &

Aqui novamente, as decisoes de acumular capital humano ou poupar dependem da taxa de
retorno dos mesmos. Como no caso sem restricao de crédito, o retorno de se educar depende
do quanto é gasto em educagao publica. Se € > &, entdao Ae"/b > (1 + r) e, portanto, o
individuo decide usar todos os recursos disponiveis para se educar e nada para poupar.

Para determinar o valor 6timo de d e h, é preciso fazer a analise de cada situagao descrita
pelo Lema 2. Pode-se incorporar (b), o caso em que € = £, na situacao (¢). Logo pode-se
dividir o problema da escolha de d e h em dois casos. O lema abaixo, cuja demonstracao se

encontra no apéndice, d4 as escolhas 6timas :

Lema 4. (i) Quando € > £, d* =0 e h* é dado pelas condigoes de Kuhn-Tucker:

1
—bu'(w; + 7 — bh) + mAa"u’(wi + Ahe) = =X\ + Ao (13)
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(7i) Quando ¢ < € o individuo escolhe h* =0 e d é dado pelas condicoes de Kuhn-Tucker,

onde o nivel étimo da poupanca é uma solugio interior dada por: d* =71/(2+ p).

Note que, quando € > £, o multiplicador A\; é zero e, portanto, a propriedade da utilidade
marginal decrescente implica que, para que igualdade (13) seja satisfeita, o consumo no
primeiro periodo devera ser menor do que no segundo, ou seja, c¢; > ¢j. Como no primeiro
caso do problema sem restricdo de crédito, os rendimentos do periodo 2 sdao maiores que
no periodo 1, mas, agora, a impossibilidade de realizar empréstimos nao permite o agente
suavizar o consumo no seu tempo de vida da maneira como ele gostaria. Ele acumula capital
humano (aumenta h) utilizando apenas a riqueza do primeiro periodo.

O caso em que € < &, por sua vez, ¢ similar a mesma situagao quando nao ha restricao de
crédito. Quando o retorno de se acumular capital humano é menor do que a taxa de juros
de mercado, o individuo nao se esforca para educar-se e utiliza o canal da poupancga para

transferir recursos para o segundo periodo a fim de suavizar seu consumo ao longo do tempo.

4.2 Decisoes Politicas

Nesta subsecao serao analisadas as decisoes politicas para as duas possiveis situagoes descritas
na subseccao anterior. As preferéncias politicas do agente sdo representadas pela funcao de
utilidade indireta obtida a partir do problema econémico do individuo e pode ser definida
como: V;(e;w;), uma vez que 7 pode ser escrito como fungao de €. Ela representa a preferéncia
politica do agente de renda w; por gasto publico per capita em educacao.

Primeiramente, sera resolvido o problema da escolha de £ 6timo quando € < £. Nesse
caso, é simples mostrar que a politica preferida do agente sera sempre gastar toda a dotacao
do governo em transferéncias, 7 = B. Isso ocorre porque nesse intervalo de € a taxa de
retorno da poupanca é maior do que o retorno da acumulacao de capital humano e, portanto,
o individuo nao vai querer se esforcar adquirindo h.

A analise do caso € > £ é mais complicada do que na se¢do anterior, uma vez que, agora,

as escolhas politicas do agente dependerao do seu nivel de renda e, por esse motivo, nem todos
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os eleitores votarao da mesma forma. O préximo resultado mostra que sob certas condi¢oes
os individuos, independentemente da renda, jamais escolherao gastar € = 0, ou seja, o par
(0, B) jamais seria escolhido pela sociedade. A idéia é mostrar que se A for grande o bastante,

entdo existird um € > £ tal que V;(g;w;) > V;(0; w;) para qualquer w;.

Lema 5. FExiste A* tal que se A > A*, entdo €* = 0 nunca serd uma politica de equilibrio.

Dem: Substituindo hA* e d* 6timos quando e < £ na funcao de utilidade se encontraV;(e =

Vi(e = 0;w;) :u<wi+B<1+p)> <2+p> (14)

2+0p 1+p

Sabe-se que a utilidade, quando € > £, assume a seguinte forma:

Vi(e;w;) = u(w; + B —e — bh) + ] j_ pu(wm + (Ah)e") (15)

Comparando (15) com (14), é possivel encontrar uma condigao suficiente para que V;(e; w;) >
Vi(0;w;). Escolha € = B/2, h = min {u, B/2}. E preciso existir um A" grande o bastante tal

que:

B .
H:u<wi+—bh>+

1+p 24p )J1+4p°

para qualquer w; € [0, Wyaz)-
Para mostrar que o tamanho desse A" independe da renda w; é necessario tomar a derivada
de (16) em relagdo a renda. Se ela for positiva, entdo basta que (16) seja satisfeita com a

menor renda possivel w; = 0. Derivando a equagao acima e agrupando os termos, obtém-se:

o 1 o = (B\N"\ (| B(l+p)
ou: = g |1 (o 41 (2) ) o (5577

— lu' <wi+B(1+p)> — <wi+§—bﬁ>1 (17)

2+p
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Agora, suponha que: x = AR/ (B/2)"+w; >y = w;+B(1+p)/(2+p) > z = w;+ B/2—bh.
Esse é o caso quando A é suficientemente grande (independente de w;).

Para que (17) seja positiva é necessério que:

1
1+p

[ () = ' (y)] > [ (y) — v/ ()] (18)

Note que u'(.) é convexo. Logo:

u'(x) > ' (y) +u"(y)(x —y) = u'(v) = (y) > u"(y)(z —y) (19)

u'(2) > u'(y) +u"(y)(z —y) = u'(y) —u'(2) <" (y)(y — 2) (20)

Entao (18) ¢é valido se:
r—y
1+p

>y—z (21)

Substituindo z, y e z por seus valores e agrupando os termos, (18) vale para um A* tal

que:
A*hB B -
T > Z 4 bh
2(14+p) 2

e, além disso, A* também deve satisfazer a seguinte condicao:

u(g—bl})+1i u<A*ﬁ<§)n>—u<B<1+p>>2+p>0 (22)

p 24p 14+p—
Logo, para A > A*, o caso € < € pode ser excluido da analise. B
Suponha entao que € > £. Substituindo d* e h* na funcao de utilidade, obtém-se a fungao

de utilidade indireta. O agente com renda w; prefere par (e,7) que maximiza a seguinte

funcao:

max V;(e;w;) = u(w; + B —e — bh") + :

e€(E,B]

1
pu(’wi + Ah*e") (23)
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Para que (23) tenha solugdo, uma vez que o dominio ndo é um conjunto compacto, é
necessario e suficiente que V.(&;w;) > 0. A condi¢do que garante isso foi demonstrada no

apéndice e ¢é seguinte:

2
B>g<+p+n>
n

A riqueza do governo tem um limite inferior que é uma funcao de €. Note que aumentando
A pode-se fazer £ tao pequeno quanto se queira. Como se estéd trabalhando com um A grande,

o limite inferior de B é pequeno e compativel com as hipotese inicial sobre B.

Proposicao 2. Suponha que A > A*. O investimento em educacao implementado pela
sociedade € o wvalor de € que mazimiza Vi(e;wy,) . Além disso, o gasto piublico dtimo em

educagcio €* € fracamente crescente na renda w; dos individuos, sendo que €* < B para

qualquer w; < h™'[(B/(nb)].

Dem: Para que o processo eleitoral tenha uma politica que vence todas as outras em
uma votagdo par a par, é necessario que algum tipo de Teorema do Eleitor Mediano possa
ser invocado. Se as preferéncias dos individuos forem single-crossing, entao o Teorema do
Eleitor Mediano pode ser utilizado para encontrar o equilibrio politico. A verificacao dessa
propriedade, nesse caso em particular, é relativamente simples. O Lema 2 de Gans e Smart
(1996) estabelece condigbes para que a propriedade desejada seja verificada. A condigao
suficiente é que a utilidade indireta V;(e;w;) atenda a condicdo de Spence-Mirrlees. De
acordo com Milgrom e Shannon (1994), para que a condigdo Spence-Mirrlees seja satisfeita,
basta que a taxa marginal de substituicao entre as utilidades marginais indiretas em relagao
as transferéncias, V., e gastos educacionais, V., sejam nao-decrescente em w;. Para se obter

a taxa marginal de substitui¢do, reescreva (23) com funcao de 7 e e:

1
Vile, 3 w;) = u(w; +7 — bh™) + T u(w; + Ah*e") (24)
p

a taxa marginal de substituicao ¢ da pela razao das derivadas parciais V. e V.
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Para que nao seja necessario se preocupar com os efeitos indiretos, via h*, da variagao de
e 7, pode-se utilizar o Teorema do Envelope. Milgrom e Segal (2002) desenvolveram condigoes
que permitem a utilizacdo desse teorema para esse tipo de problema. Sendo a escolha de h*
tunica, o item (iii) do Corolario 4 de Milgrom e Segal (2002) garante que a fungao valor do
problema (23) seja diferenciavel em todo lugar, inclusive onde os multiplicadores associados
as restrigoes passam de inativos para ativos. Felizmente, h* que da origem a funcao valor
em questao é unico e, portanto, o Teorema do Envelope pode ser usado. Derivando 24 em

relacdo as transferéncias diretas e ao gasto educacional, obtém-se:

88‘7/_; e ul(’u}i + T — bh*(g, T; wl))
~ 1

Taxa Marginal de Substituicao é dada por:

ov; 0V, nAR* (e, 7;w;)e"  (w; + AR* (g, 75 w;)e")
TMS = = 25
85/87 ( (14 p)u/(w; + 7 — bh*(e, T;w;)) (25)
Isolando A"/ (w; + Ahe™)/(1 + p) em (13) e substituindo em (25):
nh*(e, T;w;) [—A1 + Ao + bu' (w; + 7 — bh* (e, 75 w;)] (26)

eu/(w; + 7 — bh* (e, T;w;))

No apéndice é demonstrado que sempre A; = 0. Logo, restam duas situagoes, as quais
dependem do nivel de renda do individuo. Os dois casos sdo:

(i) quando Ay = 0 e h* ¢é interior:

oV ,0Vi  nh*(e,7;w;)b

TMS =
S 85/87 €

(27)

Nesse caso, a TMS varia em relagao a w através de h*. Se h* for crescente em w, entao
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a condicao single-crossing é satisfeita. Para verificar o sinal da variacdo de h em relagao a
w;, verifica-se a derivada cruzada de U(h; w;) para a regiao ¢ > &. Se a derivada for positiva,
entdo h varia positivamente com a renda w. A derivada cruzada de (12) em relacdo a h e a

w; é dada por:
02U 1

A" (w; + Ahe") — bu" (w; + 7 — bh) (28)

O sinal de (28) é dado pela diferenga entre o primeiro e segundo termo. A andlise ¢é feita
na regiao onde Ae"/(14 p) > b, logo, basta que u” (w; + Ahe™) —u” (w; + 7 —bh) > 0 para que
o sinal da derivada seja positivo. Nessa regiao em particular, se sabe que ¢y > ¢;. Substitindo
na utilidade ¢; e ¢y tem-se o seguinte resultado:

U//(Cg) . u//(cl)

Co — (1

u"(cg) —u'(¢1) > 0 <= >0 < u"(¢;) >0

Como u"(¢;) > 0, entao u”(w; + Ahe™) — u”(w; + 7 — bh) > 0 e portanto a derivada ¢é
positiva. Logo, h varia positivamente com w; e, consqiientemente, também a TMS.

(ii) quando Ay > 0 e h* = p :

oV; 0V, A2 (w;) npb
TMS = — = 29
9= or T mtwitr—bp) T e (29)
derivando TMS, obtém-se:
o (W) (w; + 7 — b)) — Aot (w; + 7 — b
i [Ny (wi)u!( 1) — Aot m] )

e [u/'(w; + 7 — b))

/ . oy ~ ’ . oy .
note que se A, varia positivamente com w;, entdo a TMS também varia positivamente com

w;. Isolando Ay em (13) e tomando a derivada em rela¢do a w; na regiao onde A:

8)\2 . Aeh " n I
S (1+p)u (w; + Ape™) — bu" (w + 7 — bp) (31)
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como u"(.) > 0, é simples verificar que a derivada acima é positiva. Portanto, a TMS quando
h* é uma solucao de canto também varia positivamente em relacao a w;.

Finalmente, tendo estabelecido que as preferéncias do eleitorado satisfazem a propriedade
de single-crossing, é possivel obter um resultado de estatica comparativa mondétona invocando
o Lema 1 formulado por Gans e Smart (1996). O Lema garante que, se as preferéncias sao
single-crossing, entao £* é fracamente crescente em w;. Ou seja, o gasto publico 6timo em
educacao é fracamente crescente na riqueza do individuo. A condi¢do para que €* < B é

demonstrada no apéndice.ll

Logo, para ¢ > &, a fungdo V(e;w;) possui a propriedade single-crossing e, portanto, o
Teorema do Eleitor Mediano é aplicavél nessa regidao. A restricdo de crédito altera tanto
as escolhas privadas quanto politicas em dois aspectos importantes. Em primeiro lugar, os
individuos nao vao necessariamente, para a regiao € > &, acumular o maximo possivel de
capital humano e, por conseqiiéncia, demandarao uma quantidade positiva de transferéncias
diretas. Em segundo lugar, ao contrario do que ocorria no modelo bésico, a renda do individuo
tem influéncia nas suas escolhas. Como se esperaria intuitivamente, individuos de renda mais
alta escolhem acumular mais capital humano do que os mais pobres. Por sua vez, a natureza
complementar dos gastos ptblicos em educacao faz com que os mais de maior renda também
votem por mais gastos em educagdo do que os agentes mais pobres. O eleitor mediano

escolherd um par de politicas 6tima diferente do caso escolhido no modelo basico.

4.3 Estatica Comparativa

Nesta subsecao serao realizadas duas estaticas comparativas. A primeira delas compara
duas sociedades que diferem no nivel de renda utilizando como critério de comparagao a
dominancia estocastica de primeira ordem. A segunda comparacao segue a linha do artigo
classico Meltzer e Richard (1981) bem como Rodrik e Alesina (1994) e Persson e Tabellini
(1994), os quais utilizam a distdncia relativa entre a mediana e a média da distribuicao

de renda como uma medida de desigualdade para estudar a relacao entre desigualdade e o
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equilibrio politico.

Foi estabelecido anteriormente que a escolha 6tima de gastos piblicos em educagao é
fracamente crescente na renda do agente. Além disso, pela propriedade single-crossing das
preferéncias politicas, sabe-se que, no processo eleitoral, a politica vencedora é a preferida
pelo eleitor mediano que é aquele indexado por w,,.

Suponha a existéncia de duas sociedades 1 e 2 cujas suas rendas sao distribuidas por
G e (s, respectivamente. A figura 5 mostra como a populagdo de ambas as sociedades se
distribuem em relacao a um nivel de renda determinado. Analisando o grafico, nota-se que a
sociedade 2 é mais rica que a 1, pois qualquer parcela da populacdo em 2 é mais rica do que
em 1. Diz-se que 2 domina 1 estocasticamente em primeira ordem, ou seja, Ga(w) < G1(w).
Isso significa que, para um dado nivel de renda w, a proporcao de individuos abaixo desse
nivel em 1 nunca é menor do que a propor¢ao de individos com esse nivel de riqueza em 2.
Em particular, note que a renda que divide a populacao ao meio é maior em 2 do que em
1. Isso pode ser expresso matematicamente por F;*(0.5) < Fy*(0.5). Em outras palavras,
temos uma situacio em que w?, > w} , ou seja, a renda do eleitor mediano em 2 ¢ maior do
que em 1. Pelas propriedades encontradas acima, conclui-se que a politica de gastos publicos
em educacgao escolhida pela sociedade Y sera fracamente maior do que a escolhida pelo povo

de X. Matematicamente, €5 > €7.
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populagdo

Figura 5: Distribuicao acumulada da populagdo como fun¢ao da renda.

Proposicao 3. Dadas duas distribuicoes de renda, G e Gy: se Gy domina G estocastica-

mente em primeira ordem, entao o nivel de gasto publico em educagao escolhido para as duas

distribuicoes serd tal que €5 > €7.

Dem: Pela Proposicao 2 se sabe que * é fracamente crescente em w;. Se (G domina
estocasticamente G, entao a renda do eleitor mediano em G5 é maior do que a do eleitor
mediano em (. Conseqiilentemente, o gasto publico per capita em educacao que ganha uma
eleicdo na sociedade 2 é maior ou igual do que na sociedade 1.

A Proposi¢ao 3 enuncia um resultado fundamental. Voltando ao que o modelo se propds a
explicar, suponha que todas os paises do mundo, ricos ou pobres, apresentem alguma falha de
mercado que inviabilize, de maneira homogénea, o mercado de crédito para capital humano.
Entao, pela Proposicao 3, é de se esperar que paises ricos, uma vez que possuam um eleitor
mediano mais rico, escolherdao mais gastos publicos em educacao do que os paises pobres.

A hipdtese de que a restricdo de crédito seja homogénea para o mundo inteiro é um
tanto irrealista. Algo mais plausivel seria, por exemplo, assumir tal homogeneidade dentro

de um mesmo pais. O mesmo arcabouco institucional e juridico, bem como as similaridades
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culturais, tornam razoavel a crenca de que, dentro de um mesmo pais, os habitantes se
deparam com uma restricao de crédito similar. Portanto, o modelo prevé que em municipios
ou estados mais ricos, ou pelo menos onde os eleitores medianos sao mais ricos, gastariam mais
recursos publicos em educacao do que os municipios e estados mais pobres. Corroborando
estd previsdao, pode-se mencionar Bursztyn (2011) que verifica que, no Brasil, em municipios
com rendas medianas mais altas, os eleitores preferem politicas educacionais em detrimento
de politicas de transferéncia de renda do que eleitores de municipios com renda mediana
baixa.

Para analisar o impacto da desigualdade no resultado do modelo sera necessario definir
alguns conceitos. Defina w como a renda média de uma sociedade. Seja ¢’ o indice de
desigualdade de uma sociedade j dado pela razdo entre a renda do eleitor mediano, w? , e
a renda média da sociedade, w’/. Quanto mais préximo o7 for de zero, menor ¢ a renda do
eleitor mediano em relagao a renda média e, portanto, maior ¢ a desigualdade de renda desta

sociedade.

Proposigao 4. Sejam duas sociedades j = {1,2} onde w' = w?>.

Se a sociedade 2 € mais
igualitdria que 1, ou seja, se 0® > o', entdo o nivel de gasto piublico em educagio escolhido

para as duas sociedades serd tal que €5 > €7.

Dem: Dado que ambas sociedades tem a mesma renda média, a sociedade 2 é mais igual-
itaria que a 1 se e somente se w? > wl. Pela Proposigao 2, sabe-se o gasto ptuiblico em
educacao escolhido através do processo eleitoral é fracamente crescente na renda do eleitor
mediano, portanto, o gasto publico na sociedade 2 sera fracamente maior do que em 1.H

A proposigao 4 estabelece que em sociedades mais igualitarias (no sentido distancia rela-
tiva da mediana para a média da distribuicao de renda) o eleitorado prefere maiores gastos

em educacao publica do que em sociedades mais desiguais.
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5 Conclusao

Este trabalho tentou explicar por que paises pobres gastam menos recursos em educagao em
termos relativos quando comparado com paises ricos. A razao aqui apresentada relacionou
tal fenomeno com imperfei¢des no mercado de crédito. Individuos que tém acesso ao crédito
limitado conseguem acumular menos capital humano do que seria possivel se nao existisse
tal limitacao. As conseqiiéncias desse problema também afetam as preferéncias politicas dos
agentes.

Em um ambiente onde o mercado de crédito funciona perfeitamente, os individuos com-
param o retorno de se investir em capital humano com a taxa de juros da economia. Se o
retorno é maior do que os juros, todos os individuos escolhem acumular educagao. Conse-
qliientemente, no que tange suas decisoes politicas, todos os individuos, independentemente
da renda, votam de tal forma que toda a riqueza do governo seja gasta em educacao. Esse
cenario, onde o mercado de crédito funciona bem, pode ser entendido com a situagao dos
paises desenvolvidos. Nesses lugares, a sociedade valoriza gastos publicos em educacao, pois
ela pode dispor plenamente dos frutos obtidos pelo acimulo de capital humano.

A imperfeicdo no mercado de crédito limita a capacidade dos individuos de acumular
capital humano. Mesmo que o retorno dos investimentos em educacao seja maior do que a
taxa de juros, os individuos dessa sociedade estao limitados na sua capacidade de adquirir
educagao. Nesse cenario, a renda dos agentes afeta as decisdes economicas e politicas. Quanto
maior for a renda do individuo, maior serd sua preferéncia por acumular capital humano e,
conseqlientemente, maior serd sua preferéncia por gastos publicos em educacao. Os agentes,
portanto, ndo votam mais de maneira unanime no par de politicas 6timo. Agora, a politica
publica a ser implementada é dada pelo eleitor que possui a renda mediana.

O trabalho ainda estabelece dois resultados de estatica comparativa. Em primeiro lugar,
para um mesmo nivel de restricao de crédito, sociedades mais ricas escolhem um gasto publico
maior em educacao do que sociedades pobres. Em segundo lugar, o modelo ainda prevé que

sociedades mais igualitarias irdo preferir também maiores gastos em educagao publica do que
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sociedades com um nivel de desigualdade maior mesmo que ambas tenham o mesmo nivel de

renda média.
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Apéndice

A Demonstracao do Lema 2

Caso 1: Ac"/b> (1+71)=h=p.
Como a utilidade é estritamente concava e estritamente crescente, as restrigoes sao sat-
isfeitas com igualdade. Substituindo as restricoes em U(cy, ¢2), o individuo deve resolver o

seguinte problema:

1
; —bu—d
max u(w; + 7T — by )+1+

Sulws o+ (Ap)e” + (1 +1)d)

Condicao de primeira ordem:
w(w; +7 —bu—d*) = v (w; + (Ap)e” + (1 +r)d")

Ou seja, o individuo escolhe consumir quantidades iguais em ambos os periodos. Resol-

vendo para d*, obtém-se a poupanca do agente:

d* = T_M(A€n+b)
N 24+ p

Substituindo d* em ¢y, ¢, obtém-se os consumos em ambos periodos:

plAe™ — (14 r)b] + (1 + )7
2+p

*

Caso 2: Ae"/b<(1+71)=h=0.

O problema de otimizac¢ao intertemporal fica da seguinte forma:

1
max w(w; +7—d) + T pu(wi + (1 +17)d)

Encontrando as condigoes de primeira ordem, d* e substituindo o mesmo em ¢y, ¢y, encontram-
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se as demandas para os dois periodos:

7(1+
c;:wi+(2+pp> (32)

Caso 3: Ae"/b=(1+r)= h e [0,u].

O agente precisa maximizar:

1
. —bh— . n
max w(w; + 7 —bh —d) + T pu(wl + (Ah)e" + (1 +r)d)

Condicao de primeira ordem:
u'(w; + 7 —bh — d*) = u'(w; + (Ah)e" + (1 4 r)d")
Os consumos sao iguais em ambos periodos e % = (1+47). Resolvendo, as demandas de

consumo sao dadas por:

o AR AT = (A )b 4 (AT
3 ? 2+p ) 2+p

Ou seja, c; pode ser escrito como ¢} ou c5.

B Continuacao da demonstracao do Lema 3

B.1 Parte (b)

Defina A=d+b-h.

1 Ae
Ui =u(w; +17—\) + u(wi—l—g)\)
1+p
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Derivando U; em relacao a A e igualando a zero:

Ae" Ae"
/ . i — / . -
u'(w; +7 — A) (1—|—p)bu (wl—i- 2 )\>
Como ¢ = ¢:
Agh
u(w+7—=N) =1 <w,~ + bs)\*)

Sabe-se que \* = d + b - h, deixando livre as escolhas de d e h. Logo, existem infinitas
combinacgoes d*, h* que satisfazem essa condicdo. Uma dessas combinacoes é d* = \*0 =

h* = 0.

B.2 Parte (¢)

Definad >0e b > 0:

U(d,h)=u(w;+71—d —bh')+ uw(w; + (AR)e" + (1 +r)d')

1+p

Defina d" =d' +a e h” = h' — ¢, onde a > 0:

Uud',n")=uvu(w,+7—d —bh)+

u (wi + (AR + (1 +1r)d + « (M_Ml>>

1+p b

Da equagao acima, nota-se que se % < (1 +r), aumentos de d e redugoes de h sempre
aumentarao a utilidade do individuo. Logo ele escolherda h* = 0. Isolando € na desigualdade,

obtém-se ¢ < £. Finalmente, fica estabelecida uma condigao suficiente para que h* = 0.

C Resolucao do problema da escolha de h e d no caso
de restricao de crédito

Para a regiao de ¢ tal que € > £. A escolha de h que maximiza:
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1
max u(w; + 7 — bh) + u(w; + Ahe™)
IL+p

sujeito a :

O Lagrangeano é:

1
L =u(w; + 7 —bh) + T u(w; + Ahe™) + Mh — Ay(h — p)
p

Condicao de primeira ordem:

—bu'(w; + 7 — bh) + A (w; + ARe™) = =\ + Ao

IT+p
A(=h)=0
A(h—p)=0
AL >0
Ao >0
O caso em que A\; > 0 é impossivel, pois, no intervalo € € [¢, B], %u’(wi)—bu’(wmtﬂ > 0.

A solucao 6tima de h é um dos dois casos:

Caso 1: \; = Xy =0.

1
1+p

A (w; + Ah*e") = bu'(w; + T — bhY)

Caso 2: Ay >0=h = p.

1
1+p

A (w; + Ape™) — bu'(w; + 7 —bp) = Ay > 0
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Para a regiao de € tal que € < £. A escolha de d que maximiza:

1
max u(w; +7 —d) + u(w; + (1 +7r)d)
p

1+

sujeito a :

O Lagrangeano é:

L:u(wi+r—d)+1pu(wi+(1—|—r)d)+<;§d

1+

Condi¢ao de primeira ordem:

—u(w; + 7 —d) +u'(w;+ (1 +7)d) = —9¢
#(—d) =0
¢ >0

O caso em que a restricdo é ativa é impossivel pois u'(w;) — v/(w; + 7) > 0 e isso é

incompativel com o sinal do multiplicador ¢. Logo, a solu¢ao do problema é dada por:

(wi+ 7 —d) = (wi + (L+1)d") = d = ——
o (w7 = d°) =l wy + (14 7)) e

6=0
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D Condicoes para que * seja interior

D.1 & >¢:

3=

2 L. - o ~ 14+p)b
E necessério encontrar condig¢oes para que os individuos sempre escolham €* > & = (%)

Suponha que €* = £. Uma escolha possivel do individuo de d e h é:
1 1
* * A \1—n b(ler) n 1
(4 =0.7 = |(#5) ™ = ("52)" | sk )

Se %—Z, avaliado em &, for positiva, entdao, sabemos que €* > €.

Substituindo a restrigdo do governo em V;, utilizando (13) e derivando V; em relagao a e:

ovi nh* 1
e b)1l4p

1
S} A (w + ARET
5 ) el (w + Ah™e") (33)

(33) é positiva sempre que nh*b > . Substituindo h* e & na condigdo, obtém-se a seguinte

condicao:

B>¢ > 0.

2+ Vi(e
p+ n] _ i@
n Oe

£ pode ser tao pequeno quanto se quiser. Basta escolher A grande o suficiente. Ou seja,

A grande o bastante garante que a condicao B > € - [W} seja satisfeita e, entdao, ¢* > ¢.

D.2 ¢ < B:

E necessdrio estabelecer uma condi¢do para que os individuos com restricdo de crédito
nunca esolham * = B.
O argumento é similar ao usado acima: Se dV;(B)/0s < 0 entao * < B.
Avaliando a condic¢ao de primeira ordem em B:
JVi(B) 1

— NRI=1,7 (0. NH* (010N — 2/ (2. 4= BB* (1.
e 1 +pnAh(wZ)B ' (w; + AB"h* (w;)) — u'(w; + bh* (w;))
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Usando (13), pode-se reescrever a equagao acima da seguinte forma:

OVi(B) _ (nh(wi)b :
5 = R 1) v (w; — bh(w;))

0Vi(B)/0e < 0 quando:

B
h* (w; —
() < 7

Como h*(w;) é estritamente crescente em w; quanto € > £, ela pode ser invertida para

que se encontre um limite superior para w; abaixo do qual o individuo nunca escolhe ¢* = B:

B

i<h_1 —

E Graficos e Tabelas

Investimento Publico em Educagdo (% do PIB)

Renda Alta Renda Média Renda Baixa
1990 4.95 3.96 3.22
1991 5.04 3.90 3.09
1992 5.26 3.88 3.93
1993 5.34 4.58 4.25
1994 5.41 4.48 4.13
1995 5.15 4.51 3.52
1996 5.51 4.61 3.75
1997 N/D N/D N/D
1998 5.36 4.21 2.57
1999 5.35 4.24 2.98
2000 5.25 4.22 3.17

Figura 1: Investimento ptblico em educacao (% PIB).
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Figura 2: Gasto em ensino primario por aluno com proporcao do PIB per capita vs. log do
PIB per capita em 2004.
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Figura 3: Spread bancario vs. log do PIB per capita em 2004.
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Figura 4. Gastos ensino primario por aluno com proporcao do PIB per capita vs. spread
bancario em 2004.
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