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Resumo: A literatura recente de economia politica sugere que alta desigualdade de renda faz com que diferentes
classes sociais aumentem suas contribuicdes para campanhas eleitorais. Este estudo examina o impacto da
desigualdade nos custos das eleicdes municipais no Brasil. Modelos econométricos de efeitos fixos estimados com
dados de painel para as elei¢des municipais brasileiras de 2004 a 2016 confirmam que municipios mais desiguais
tendem a apresentar elei¢des mais caras tanto para campanhas de prefeitos quanto para de vereadores.
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Abstract: Recent political economy literature suggests that high income inequality causes different social classes to
increase their contributions to electoral campaigns. This study examines the impact of inequality on the costs of
municipal elections in Brazil. Econometric fixed effects models estimated with panel data for Brazilian municipal
elections from 2004 to 2016 confirm that more unequal municipalities tend to have more expensive elections for
both mayoral and local representatives.

Keywords: Campaign Financing; Income Inequality; Lobby; Elections; Brazil.

Resumen: La literatura reciente sobre economia politica sugiere que la alta desigualdad de ingresos hace que las
diferentes clases sociales aumenten sus contribuciones a las campaiias electorales. Este estudio examina el impacto
de la desigualdad en los costos de las elecciones municipales en Brasil. Los modelos econométricos de efectos fijos
estimados con datos de panel para las elecciones municipales brasileias de 2004 a 2016 confirman que los
municipios mds desiguales tienden a tener elecciones mds caras tanto para las campafas de alcaldes como de
concejales.

Palabras clave: Financiamiento de las Campafias Electorales; Desigualdad de Ingresos; Lobby; Brasil.

1 Introducao
Uma das caracteristicas fundamentais da distribuicio de renda no Brasil é a sua profunda

desigualdade. Apesar de ter caido no pais até 2014, o indice de Gini® voltou a crescer com a queda da
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renda dos mais pobres e 0 aumento da renda dos mais ricos a partir do final daquele ano (NERI, 2019). A
relacdo entre desigualdade social e outras varidveis econdmicas é objeto de estudo dos economistas ao
menos desde a metade do século XX. Kuznets (1955), por exemplo, propds uma relacdo de U invertido
entre desigualdade e crescimento econdmico. Para Kuznets, a desigualdade aumentaria conforme um pais
se desenvolve e a partir de certo ponto passaria a decrescer.

Contudo, também €& possivel inverter o pensamento de Kuznets e questionar como a desigualdade
afeta o crescimento econdmico. Estudos empiricos e tedricos indicam que niveis muito altos de
desigualdade tendem a afetar o negativamente crescimento econdmico (PERSSON; TABELLINI, 1994;
ALESINA; RODRIK, 1994; CINGANO, 2014).

Desigualdade, porém, estd relacionada a outros fatores. Engerman e Sokoloff (2002) mostram
como a desigualdade pode influenciar a qualidade das institui¢des. Acemoglu e Robinson (2000), por
exemplo, propde um modelo de economia politica ligando desigualdade a participacdo politica,
mostrando que a extensdo do direito de voto a camadas mais humildes da sociedade na Europa do século
XIX estaria na origem da subsequente reducdo de desigualdade.

O trabalho de Acemoglu e Robinson (2000) chama a atencdo para a importincia das elei¢des para
o equilibrio econémico. Contudo, entender o papel da desigualdade social no processo eleitoral ndo € tdo
simples como contar votos. O financiamento de elei¢Ges e a capacidade de grupos de interesse de formar
lobbies tem um papel central nos resultados dos pleitos. Baron (1994) e Roemer (2003) sdo alguns
exemplos de estudos em que contribuicdes de campanha sao usadas como uma maneira de atrair votos por
meio de campanhas politicas.

No Brasil, as campanhas eleitorais - além de extremamente caras - eram fortemente financiadas
até 2016 por pessoas juridicas, o que desfavorecia uma representacdo mais igualitiria nas institui¢des
democrdticas (SAMUELS, 2001). Ademais, Downs (1957) ja havia observado que em um mundo com
informacdo imperfeita, lobbies tem poder de influéncia sobre eleitores. Nesse sentido, a desigualdade de
renda, e as divergentes preferéncias por redistribuicdo de recursos que seu aumento pode causar, ganha
importancia no contexto do financiamento de campanhas eleitorais. Por outro lado, o pafs também € uma
democracia jovem, o que implica que a confiancga no processo eleitoral € fundamental para a manutencio
do sistema democratico (MOISES, 2010).

Uma literatura mais recente busca entender a relacio entre desigualdade de renda e financiamento
eleitoral. Bugarin er al. (2011) desenvolvem um modelo de economia politica e mostram como
desigualdade de renda pode afetar o financiamento de eleicdes, prevendo que sociedades mais desiguais
tendem a ter campanhas mais caras. Isso ocorre porque mais desigualdade implica em diferencas de

preferéncias entre individuos de classes sociais diferentes. Por exemplo, ricos tendem a querer governos

corresponde a completa igualdade de renda e 1 a completa desigualdade.
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enxutos com baixa carga tributdria, enquanto pobres preferem maior interven¢do do governo com mais
gastos sociais, ainda que isso aumente os impostos no pais. Portanto, lobistas de uma certa classe,
temerosos que uma politica muito ruim para eles seja implementada caso o partido representando a outra
classe ganhe as eleicdes, ficam mais dispostos a financiar campanhas eleitorais do partido que os
representa, aumentando os gastos eleitorais.

Bugarin (2015) e Bugarin e Tanaka (2018) testam essa hipdtese respectivamente para as eleicoes
municipais brasileiras de 2004 e para as elei¢des da Camara dos Conselheiros no Japao, e para as elei¢des
municipais brasileiras de 2012. Em todos os casos, foi encontrada uma relagdo positiva de gastos
eleitorais com o indice de Gini, refor¢ando que quanto mais desigual uma sociedade €, maior tende a ser o
custo per capita das eleigdes.

No que diz respeito aos estudos que usam dados brasileiros, conforme evidenciado acima, foram
usados unicamente a metodologia de cross-section, o que deixa em aberto a relacdo entre desigualdade e
custos de campanhas eleitorais ao longo do tempo. A principal questdo ndo respondida € se a propriedade
encontrada é uma particularidade das eleigdes especificas estudadas (de 2004 e de 2018), ou se trata-se de
um fato estilizado que se mantém ao longo do tempo. O objetivo deste trabalhado € responder essa
questdo, de forma a preencher essa lacuna na literatura.

Este estudo &, portanto, o primeiro nessa linha de pesquisa a utilizar um painel de dados (de 2004
a 2016) para eleicdes municipais brasileiras. Os principais resultados confirmam as conclusdes dos
estudos previamente realizados, e apontam para uma relacio positiva entre desigualdade de renda e gastos
eleitorais. Ou seja, quanto maior for a desigualdade em um municipio, maior serd o custo (per-capita) das
campanhas eleitorais. O restante deste estudo € organizado da seguinte maneira: a se¢do 2 discute
brevemente o modelo de economia politica que justifica a relacdo positiva entre desigualdade e
financiamento eleitoral. A se¢do 3 contém a metodologia e a descricdo dos modelos econométricos
utilizados. As secdes 4 e 5 descrevem os dados de painel para as eleigdes municipais. As segdes 6 e 7
apresentam os resultados para as estimac¢des com dados eleitorais de candidatos a prefeitos e vereadores.
A secdo 8 discute os resultados obtidos e a se¢do 9 conclui o estudo apresentando algumas implicacdes de

politicas publicas.

2 Modelo de competicao eleitoral

O modelo de competicdo eleitoral entre partidos, lobistas e eleitores em que se baseia este estudo
pode ser consultado em Bugarin et al. (2011) e Bugarin (2015). O apéndice A contém uma descri¢do em
detalhes do modelo.

De forma resumida, 2 partidos politicos que representam 2 classes sociais, ricos e pobres,

anunciam uma certa quantidade (per capita) de um bem publico g a ser provida caso o partido ganhe as
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eleicdes. Cada partido possui uma provisdo preferida de g, que é a mesma da classe social que ele
representa. O modelo assume que os ricos preferem uma provisdo de g menor que os pobres, pois pagam
mais por tal bem. Antes das elei¢des, os partidos anunciam a provisdo de g que pretendem implementar.
Inicialmente, os partidos podem anunciar plataformas préximas as preferidas pelas suas respectivas
classes, mas existe a possibilidade de ganhar votos da outra classe social ao influenciar eleitores por meio
de propaganda politica ou ao desviar da plataforma original do partido, caminhando em direcdo a
plataforma do oponente. Em outras palavras, hd um trade-off entre ideologia e votos. Quanto maior a
desigualdade de renda, maior a diferenca entre as plataformas preferidas dos partidos, pois maior a
diferenca na preferéncia pelo bem publico g.

Lobistas dos dois lados preveem que caso o outro partido venga as elei¢des, uma politica muito
diferente da sua ideal podera ser implementada. Portanto, quanto maior a desigualdade de renda, mais os
lobistas estardo dispostos a contribuir com o financiamento de campanhas de seus préprios partidos.

Assim, maior desigualdade social implica em mais gastos eleitorais.

3 Metodologia

Este estudo utiliza dados de painel para estimar a relacdo entre desigualdade social e gastos
eleitorais nos municipios brasileiros. Todas as estimativas foram feitas com o software STATA 14. Aqui, o
periodo € de quatro anos (2004-2016), de forma que ha quatro observagdes para cada municipio. Painéis
permitem eliminar o viés causado por um fator individual ndo observdvel invariante no tempo. A
correlacdo de tal fator com as outras varidveis explicativas determina o modelo de painel mais adequado.
E possivel ignorar a estrutura de painel e estimar o modelo como uma cross-section (pooled OLS). Porém,
se o fator for correlacionado com as demais varidveis explicativas, efeitos fixos € o modelo mais
adequado. Se ndo houver correlago entre o fator nao observavel e as demais varidveis, a escolha costuma
ser o modelo de efeitos aleatérios. (PARK, 2011). Todos os modelos apresentados a seguir sdo variagdes
da seguinte especificacdo, que € similar a utilizada por Bugarin (2015), que também utilizou um painel

para o caso japones.

Yit = a + BGini;; + [LCON;; + LY + u; + €;¢

Em que y; ; € 0 log do gasto ou receita de campanha no municipio i no ano t. Gini; ; € o indice de
Gini no municipio i no ano t e § é o coeficiente de interesse, cujo sinal esperado € positivo. CON; ¢ é o
vetor de varidveis de controle descritas acima e Y; ; € um vetor com dummies de ano. Ambos o0s vetores
possuem seus vetores de coeficientes correspondentes I3 e I,. pui é o efeito individual invariante no

tempo, a € a constante € €; € o termo de erro.

E-legis, Brasilia, n. 37, p. 262-298, jan./abr. 2022, ISSN 2175.0688 265



Desigualdade social e financiamento das eleicdes nos municipios brasileiros

A principal hipétese é:

Hy:f >0
{Hl:ﬁSO

Onde 3 é o coeficiente para a varidvel do indice de Gini.

Para escolher o modelo mais adequado, especificacdes de pooled OLS, efeitos aleatdrios e efeitos
fixos foram testadas, mas apenas os resultados para efeitos fixos sdo mostrados, uma vez que os testes de
Chow, Breusch-Pagan e Hausman (testes para a escolha de modelos de painel) indicaram que o modelo
mais adequado € o de efeitos fixos. Os resultados para tais testes podem ser vistos na tabela 1.

Outra preocupagdo com os modelos aqui apresentados diz respeito a estimagdo dos erros padroes.
De fato, o teste de Wald para heterocedasticidade (tabela 1) em modelos de efeitos fixos indicou a
presenca de erros heteroceddsticos. Isso ndo afeta o tamanho dos estimadores, mas tem impacto sobre a
variancia dos estimadores, o que invalida os testes de hipdteses. Por isso, este estudo clusteriza o termo de
erro no nivel municipal, o que torna os erros assintoticamente robustos a heterocedasticidade e a

correlacdo serial (WHITE, 1980; ALLERANO, 1987).

Tabela 1 — P-Valores e estatisticas para os testes de Chow, Breusch-Pagan, Hausman, dummies de ano e Wald

Chow Breusch-Pagan Hausman Dummies de Wald
Ano
Modelo | P- Estatistica P- Estatistica P- Estatistica P- Estatistica P- Estatistica
Valor Valor Valor Valor Valor

1 0 2.12 0 1326.65 0 13.55 0 233.30 0 1.7e+08
2 0 2.17 0 1390.06 0 66.22 0 268.11 0 4.5e+07
3 0 1.84 0 625.42 0 13.87 0 437.33 0 1.4E+09
4 0 1.87 0 625.42 0 15.48 0 484.31 0 2.8E+09
5 0 2.43 0 1918.15 0 82.86 0 371.7 0 3.70E+07
6 0 2.43 0 1903.40 0 25.93 0 372.99 0 2.10E+07
7 0 2.50 0 2029.78 0 95.16 0 410.19 0 3.20E+07
8 0 2.28 0 1265.84 0 13.23 0 323.67 0 7.30E+10
9 0 2.53 0 1610.75 0 14.70 0 415.93 0 2.40E+09
10 0 2.30 0 1265.84 0 18.12 0 368.21 0 240E+10

Fonte: Elaboracgdo prépria, 2021.

Nota: Os testes para a escolha do melhor modelo de painel utilizados foram os de Chow, Breusch-Pagan
e Hausman. As estatisticas e P-Valores sdo mostrados na tabela 1 sdo respectivamente, F para o teste de
Chow, chibar2 (Stata) para o de Breusch-Pagan e F para Hausman. Em todos os casos, o melhor modelo
foi o de efeitos fixos. A tabela também contém um teste F para as dummies de ano e o teste de Wald
para heterocedasticidade. Nesse caso a estatistica é Chi quadrado
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Outro problema potencial diz respeito a normalidade dos erros. Erros ndo normais ndo afetam os
estimadores de MQO (WILLIANS et al., 2013), mas afetam os testes de hipéteses. Contudo, o teorema
do limite central garante que em amostras grandes os erros sdo assintoticamente normalmente
distribuidos, o que implica que os testes t e F estardo corretos mesmo na presenca de erros nao normais
(ALL; SHARMA, 1996; LUMLEY et al., 2002; KNIEF; FORSTMEIER, 2018).

Multicolinearidade (isto €, correlacdes muito altas entre varidveis explicativas) também pode estar
presente na amostra. Esse € outro problema que nao afeta os estimadores, mas infla seus erros padrdes,
diminuindo a significincia estatistica das varidveis (ALIN, 2010). Na literatura em econometria hd uma
discussdo sobre o real problema causado pela multicolinearidade. Goldberger (1991), por exemplo,
argumenta que pesquisadores ndo devem se preocupar com multicolinearidade, mas devem ficar atentos
as variancias dos estimadores, que devem ter um tamanho razodvel para que as estimativas sejam uteis.
Mesmo assim, os VIFs (variance inflation factors) sao reportados na tabela 10 no Apéndice C. VIFs
maiores do que 10 podem representar um problema (JAMES ef al., 2013). No caso dos modelos deste
estudo, com excegdo das interagdes, os VIFs sdo menores do que 10 exceto para as varidveis urbano e
eleitores. Como teste de robustez, as regressdes sem a varidvel urbano sdo apresentadas no apéndice C.
Os resultados principais permanecem inalterados.

Finalmente, utilizou-se o algoritmo BACON para detec¢@o de outliers (BILLOR et al., 2000). A
depender do modelo, 60 a 110 observacdes podem ser classificadas como outliers, que consistem em
capitais e outras grandes cidades. Retirar os outliers da amostra resulta em coeficientes estimados
ligeiramente menores, mas nfo altera as principais conclusdes. Contudo, retird-los pode ndo ser a melhor
op¢do, pois municipios importantes da amostra sdo excluidos. Assim, optou-se por apresentar 0s

resultados com a amostra completa.

4 Variaveis Dependentes

Os dados referentes aos gastos eleitorais para elei¢des municipais foram coletados do site do
Tribunal Superior Eleitoral (TSE)*. Os registros do TSE contém dados individuais de despesas e receitas
para cada candidato. Assim, cada entrada corresponde a um gasto (ou receita) declarado de um candidato
em um determinado municipio. Os valores aqui utilizados foram obtidos por meio da agregacdo dos
gastos dos candidatos por municipio por elei¢do deflacionados para reais de 2012°. Deste modo, o valor
para as receitas eleitorais para vereadores na cidade de Sdo Paulo em 2012, por exemplo, é a soma de

todas as receitas declaradas por todos os candidatos a vereador na cidade de Sdo Paulo nesse mesmo ano.

4 Disponivel em https://www.tse.jus.br/hotsites/pesquisas-eleitorais/prestacao_contas.html

SE importante que todos os valores monetarios estejam em valores constantes para que o efeito da inflacdo seja desconsiderado.
O ano para qual os valores serdo deflacionados ¢ arbitrdrio. Porém, é mais conveniente deflacionar para um ano da amostra.
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Campanhas eleitorais no Brasil recebem tanto recursos publicos quanto privados. O Fundo
Partidério é uma das principais fontes de financiamento publico de campanhas, e ganhou ainda mais
importancia em 2016, quando novas regras de financiamento eleitoral, que proibiram doag¢des de pessoas
juridicas, passaram a valer. O financiamento privado € definido neste trabalho como a soma dos valores
das doagdes de pessoas fisicas (incluindo doagdes do préprio candidato a si mesmo) e de pessoas juridicas
(até 2012). De 2004 até 2016, o financiamento privado correspondeu respectivamente a 84%, 67%, 30% e
39% da soma de todos os recursos eleitorais dos candidatos em nossa amostra.

Este estudo utiliza dois painéis diferentes cobrindo as elei¢des municipais de 2004 a 2016. O
primeiro painel cobre receitas privadas de campanha para prefeitos e o segundo para vereadores.
Adicionalmente as receitas privadas, também foram utilizados os valores de baixas de recursos
estimaveis, que nio sdo doagdes em dinheiro, mas estimativas em valores monetdrios de bens e servigos
doados a candidatos. Essa varidvel é importante, pois representa um gasto (e nao uma receita) financiado
totalmente com recursos privados.

A figura 1 plota o gasto eleitoral total agregado por eleitor em cada municipio para prefeitos e
vereadores. J4 a figura 2 plota as doagcdes privadas agregadas por eleitor em cada municipio. Ambos 0s
gréficos sugerem que os gastos por eleitor nas regides Centro-Oeste e Norte foram mais altos. Também é

possivel notar que eleicdes para prefeitos demandam mais recursos.
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Figura 1 — Gasto de campanha total por eleitor (em milhares de R$ de 2012).
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Fonte: Elaboragéo prépria, com base nos dados do TSE, 2021.
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Figura 2 Doacgoes de campanha por eleitor (em milhares de R$ de 2012).
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Fonte: Elaboragdo prépria, com base nos dados do TSE, 2021.

As receitas privadas de campanha agregadas para prefeitos e vereadores foram divididas pela
populacdo e pelo nimero de eleitores de cada municipio (em milhares), formando as varidveis Pref/Hab,
Pref/Ele, Ver/Hab e Ver/Ele. Para vereadores, a tltima varidvel ainda foi dividida pelo nimero de vagas

em disputa, formando a varidvel Ver/Ele/Vag. As estimativas populacionais para cada municipio foram
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obtidas do IBGE® e o nimero de eleitores e vagas do TSE. As varidveis dependentes utilizadas neste
estudo sdo o logaritmo de base 10 das varidveis acima adicionadas do ndimero 1 para evitar a perda de
observacgdes devido a municipios sem doagdes privadas. A tabela 2 contém a descri¢do do cédlculo dessas
varidveis.

Tabela 2 — Transformacdes nas varidveis dependentes com doacdes de campanha.

Variavel Transformacao

Pref/Hab logi, Z D; | /(1000 = H;) + 1
[\ P |

Pref/Ele 10g10 Z D; | /(1000 « E;) + 1
[\ P |

Ver/Hab l0g1s z D; | /(1000 « Hy) + 1
| v i

Ver/Ele l0g10 Z D | /(1000  E) + 1
| v |

Ver/Ele/Vag logqo z D; | /(1000 = E; xV;) + 1
v

Fonte: Elaboracdo prépria, 2021.

Nota: i: municipio, p: candidatos a prefeito, v: candidatos a vereador, D;: doa¢des de campanha no municipio i.
H;: habitantes do municipio i, E;: eleitores do municipio i, V;: vagas para vereadores do municipio i.

Recursos de baixas de estimdveis ndo sdo uma fatia grande dos gastos eleitorais para prefeitos
(apenas 19%), mas representam cerca de 44% dos gastos de campanha de vereadores. A figura 3 mostra
as propor¢des dos tipos de gastos (baixa de estimdveis v.s. gastos comuns) para 6 tamanhos de
municipios. Até 2012, candidatos a vereadores de cidades pequenas eram altamente dependentes de
recursos de baixas de estimaveis.

As varidveis baseadas em recursos de baixas de estimdveis foram calculadas exatamente como
descrito anteriormente e sdo o logaritmo de base 10 das seguintes transformacdes: Be-Pref/Ele ¢ Be-
Pref/Hab sdo as baixas de estimdveis de candidatos a prefeito por eleitores e habitantes. Be-Ver/Ele, Be-
Ver/Ele/Vag ¢ Be-Ver/Hab sdo os recursos de baixas de estimdveis para candidatos a vereador por

eleitores, eleitores por vaga e habitante. Assim, este estudo leva em conta dois periodos: de 2004 a 2016

6 Disponivel em https://www.ibge.gov.br/estatisticas/sociais/populacao/9103-estimativas-de -populacao.html?=&t=downloads
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para as varidveis Pref/Hab, Pref/Ele, Ver/Hab, Ver/Ele ¢ Ver/Ele/Vag ¢ de 2008 a 2016 para as
varidaveis Be-Pref/Ele, Be-Pref/Hab, Be-Ver/Ele, Be-Ver/Ele/Vag ¢ Be-Ver/Hab. Note que essas
varidveis estdo disponiveis apenas para o periodo apds 2008. A tabela 3 descreve o célculo dessas

varidveis e a tabela 4 contém as estatisticas descritivas todas as varidveis dependentes utilizadas no estudo
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antes da aplicacdo do logaritmo.

Tabela 3 — Transformagdes nas varidveis dependentes com baixas de estimaveis.

Variavel Transformacao
Be-Pref/Hab 10g10 Z BE, | /(1000 * H;) + 1
p i
Be-Pref/Ele 1010 Z BE; | /(1000 * E,) + 1
P
Be-Ver/Hab log,, (Z BEi> /(1000 « H;) + 1
L v |
Be-Ver/Ele l0g1o (Z BEL-> /(1000 * E;) + 1
| v i

Be-Ver/Ele/Vag

logqo

(Z BEL-> /(1000 * E; + V) + 1

Fonte: Elaboracdo prépria, 2021.
Nota: i: municipio, p: candidatos a prefeito, v: candidatos a vereador, BE;: baixas de estimaveis no municipio i.

H;: habitantes do municipio i, E;: eleitores do municipio i, V;: vagas para vereadores do municipio i.

Tabela 4 — Estatisticas descritivas para varidveis dependentes.

Obs. Média  Desv. Padrao Min 25% 50% 75% Max

Pref/Ele 20044 13261.5 15135.27 0 5161.51 9358.86 16443.43 964483

Pref/Hab 20044 10279.71 12209.22 0 3846.08 7093.57 12688.01 689084.4
Ver/Ele 20044 9316.31 14523.36 0 392525 677197 11567.27 1384005
Ver/Ele/Vag 20044  985.59 1567.28 0 38692 69127 1229.85 153778.3
Ver/Hab 20044  7329.3 11374.02 0 2871.66 506491 892943 960563

Be-Pref/Ele 15033 4003.81 9291.91 0 887.94 2278  4934.02  956359.5
Be-Pref/Hab 15033 3146.71 6933.44 0 67151 1757.2  3852.27 683280.5
Be-Ver/Ele 15033 6521.31 11267.69 0 1942.21 3971.08 7969.91 838652.4
Be-Ver/Ele/Vag | 15033  686.67 1156.32 0 188.49  403.77 837.62  76241.13
Be-Ver/Hab 15033  5198.3 9625.44 0 1460.99 3043.47 6229.57 670105.6

Fonte: Elaboracdo prépria, 2021.
Nota: Receitas privadas de campanha e baixas de estimdveis por habitante, por eleitor e por eleitor por
vaga para prefeitos e vereadores (antes da aplicacdo do logaritmo e em reais constantes de 2012). Gastos

de baixas de estimdveis s6 estdo disponiveis a partir de 2008.
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Figura 3 — Proporg¢do de gastos eleitorais para vereadores: baixas de estimdveis v.s. gastos comuns por ano.
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Fonte: Elaboragdo prépria, 2021.
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5 Variaveis Independentes

A principal varidvel explicativa € o indice de Gini. De acordo com o modelo desenvolvido em
Bugarin (2015), deve haver uma relagio positiva entre o Gini e o custo das elei¢des’. Contudo, o indice
de Gini para os municipios brasileiros ndo é divulgado no mesmo ano em que ocorrem eleicdes
municipais. Por esse motivo, este estudo usa dados da RAIS para estimar os coeficientes de Gini para os
anos de interesse. Os detalhes podem ser encontrados no apéndice B. A RAIS contém dados sobre
trabalho formal em todos os municipios brasileiros. Dado o tamanho da economia informal no Brasil, o
coeficiente de Gini estimado para a renda formal pode ndo ser uma medida exata da desigualdade de
renda no pais. Contudo, dadas as limitagdes impostas pelos dados disponiveis, ela é utilizada aqui como
uma proxy. A figura 4 mostra os indices de Gini estimados a partir da RAIS. Ela sugere uma maior
desigualdade de renda na regido Norte, apesar do pais todo ser bastante desigual. A tabelas 5 e 6 contém a

descrigdo das varidveis explicativas e as estatisticas descritivas.

Tabela 5 — Descrigdo das varidveis explicativas.

Variavel Descricao

Gini Indice de Gini obtido a partir dos estratos de renda média disponiveis na RAIS. O
indice varia de 0 a 1 (0 representa completa igualdade e 1 completa desigualdade).

O logaritmo de base 10 da renda municipal per capita em reais constantes de 2012.

Renda O PIB municipal foi obtido do IBGE.

A interac@o do Gini e do log da renda municipal. Essa varidvel controla pelo efeito
da desigualdade nos gastos eleitorais a medida que o municipio cresce. Interacdes
sdo comuns em modelos econométricos e descrevem a relagdo entre as varidveis
independentes e dependentes em termos condicionais (FRIEDRICH, 1982).

GiniRenda

O indice de fragmentagdo educacional. Essa varidvel é uma proxy para o quio
heterogéneo € o eleitorado em termos educacionais. O indice é calculado como
1- Z?ﬂ €j, onde €; € a proporgdo de eleitores na classe j de 8 diferentes niveis
educacionais. Os niveis educacionais foram retirados do TSE, que contém o nivel
de instru¢do de um eleitor no momento em que ele se registra pela primeira vez ou
quando ele atualiza seu registro. Se todos os eleitores possuem o mesmo nivel
educacional, o indice deve ser 0. Por outro lado, a varidvel assume valores altos se
todos os niveis educacionais estiverem bem representados ao longo dos eleitores.

Frag Educ

O percentual de jovens com 16 e 17 anos entre os eleitores. Para essa faixa etdria,

Jovem < .
o voto é opcional.

7 Na amostra a correlacdo simples entre o coeficiente de Gini e a receita privada por mil eleitores é de 0.1035 para prefeitos e
0.0306 para vereadores.
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O percentual de idosos com mais de 70 anos entre os eleitores. Para essa faixa
etdria, o voto é opcional. Tanto a varidvel Jovem quanto Sénior foram obtidas nas
bases de dados do TSE.

O indice de fragmentacio de idade. E uma proxy para o quio heterogéneo é o
eleitorado em termos de idade. O indice ¢ calculado como 1 — Y11, v onde v/ é a
proporg¢do de eleitores na classe jde 11 diferentes categorias de idade. Assim como
o indice de fragmentacdo da educacgdo, quanto maior o indice mais heterogéneo € o
eleitorado em termos de grupos etarios.

A populagdo urbana (em milhares) do municipio.

O ndmero de candidatos concorrendo ao cargo de prefeito ou vereador (de acordo
com o modelo) e seus quadrados.

O ndmero de eleitores (em milhares) do municipio.

O ndmero de vagas em disputa nas eleicdes para vereadores. Essa varidvel se
aplica apenas aos modelos para vereadores.

Uma dummy que assume o valor 1 se hd segundo turno nas elei¢des para prefeito.
Segundos turnos alongam campanhas eleitorais, possivelmente aumentando seus
custos.

Dummy que assume o valor 1 se um candidato a prefeito estd concorrendo a
reeleigdo.
Numero de candidatos a vereador concorrendo a reeleicao.

Dummy que assume o valor 1 se o candidato a prefeito € reeleito.

Numero de candidatos a vereador reeleitos.

Fonte: Elaboracdo prépria, 2021.

Os controles sdo um conjunto de variaveis demogréficas e eleitorais costumeiramente utilizadas
na literatura e sdo os mesmos utilizados por Bugarin (2015) e Bugarin e Tanaka (2018). As varidveis de
estrutura educacional e etdria capturam a variacdo na demanda por servicos do governo (ALMEIDA;
SAKURAI, 2018). Como o tamanho do distrito e a presenga incumbentes podem influenciar o
financiamento de campanhas (CURRY et al., 2013, WEINSCHENK; HOLBROOK, 2013), o nimero de
candidatos, vagas e eleitores, bem como reelei¢do e reeleitos também foram incluidas. As varidveis de
renda e urbanizacdo sdo utilizadas por Bugarin (2015) e Bugarin e Tanaka (2018) para controlar o

tamanho da economia do municipio e sua populagdo urbana, que sdo possivelmente correlacionados com

gastos eleitorais.
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Tabela 6 — Estatisticas descritivas para varidveis explicativas (2004 — 2016).

Obs. Média  Desv. Padrdio Min  25% 50% 75% Mix
Gini 20044 0.58 0.05 0.5 0.55 0.56 0.59 0.92
Renda 20044 1.02 0.32 0.24 0.76 1.02 1.24 2.89
GiniRenda 20044 2.94 0.35 2.09 2.69 2.87 3.14 5.02
Frag Educ 20044 0.75 0.04 0.45 0.73 0.76 0.78 0.86
Jovem 20044 0.04 0.01 0 0.02 0.03 0.04 0.1
Sénior 20044 0.07 0.02 0.01 0.06 0.07 0.08 0.2
Frag Idade 20044 0.84 0.01 0.78 0.83 0.84 0.84 0.87
Urbano 20044 3035.06 21050.56 16.83 288.41 650.16 1630.47 1192983
ExecCandidatos 20044 2.94 1.29 1 2 3 3 16
ExecCandidatos2 | 20044  10.31 11.65 1 4 9 9 256
LegCandidatos 20044 74.4 80.03 9 34 53 85 1714
LegCandidatos2 | 20044 11939.95  64217.67 81 1156 2809 7225 2937796
Eleitores 20044 2498 153.14 0.83 4.32 8.35 17.31  8886.32
Vagas 20044 9.88 2.56 9 9 9 9 55
Seg Turno 20044 0.01 0.09 0 0 0 0 1
ExecReeleicao 20044 0.49 0.5 0 0 0 1 1
LegReeleicio 20044 7.34 2.79 0 6 7 8 45
ExecReeleito 20044 0.27 0.45 0 0 0 1 1
LegReeleito 20044 3.71 1.97 0 2 4 5 33

Fonte: Elaboragao prépria, 2021.
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Figura 4 — Coeficientes de Gini para os municipios brasileiros 2004 — 2016.
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Fonte: Elaboragdo prépria, 2021.

6 Prefeitos - Resultados

A tabela 7 mostra os resultados para as estimagdes com receitas privadas de campanha e baixa de
estimdveis para prefeitos. Em parénteses, abaixo dos coeficientes estimados, sdo apresentados os erros
padrdes. As varidveis dependentes para as regressoes 1, 2, 3, e 4 s@o respectivamente receitas privadas por
eleitor, receitas privadas por habitante, baixa de estiméveis por eleitor e baixa de estiméveis por habitante.
Em todos os casos, um teste F para as dummies de ano indicou que os efeitos fixos de ano deveriam ser
mantidos (tabela 1).

Como esperado, o coeficiente estimado para o coeficiente de Gini € positivo e significante em
todos os casos, indicando que desigualdade de renda afeta gastos e receitas de campanhas eleitorais
positivamente. Esse efeito parece ser maior em termos populacionais do que em termos de eleitores, uma
vez que os modelos 2 e 4 exibem coeficientes maiores do que os modelos 1 e 3. Como a varidvel
dependente € o logaritmo de base 10 (e ndo o logaritmo natural) de um valor monetério, os coeficientes
ndo podem ser interpretados como variagdo percentual. Na realidade, o coeficiente de 1.81 da regressao 1
nos diz que ao colocar todas as demais varidveis para seu valor mediano na amostra, um aumento de 0,01
no coeficiente de Gini implica em um aumento de 0,0015 no log das receitas privadas por eleitor para
prefeitos em 2004. Essa diferenca parece pequena, mas implica que uma queda de 0.25 pontos no

coeficiente de Gini reduz as receitas privadas em aproximadamente R$ 0,65 por eleitor. E importante
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notar que neste caso ndo ha motivos para preferir o logaritmo de base natural em detrimento de qualquer
outra base, uma vez que a interpretacdo de variagdo percentual de regressdes log-lineares é uma
aproximagio que € aplicdvel apenas a coeficientes pequenos®. Apesar da especifica¢do deste estudo ndo
ser exatamente a mesma utilizada em estudos anteriores dada a estrutura de painel dos dados (todos os
estudos anteriores para o Brasil eram cross-sections), os resultados principais vdo na mesma direcdo que
Bugarin (2015) e Bugarin e Tanaka (2018).

GiniRenda tem um coeficiente negativo e Renda tem um coeficiente positivo, sugerindo nio
somente que candidatos recebem mais doacdes em municipios mais ricos, mas que o efeito da
desigualdade de renda tende a diminuir gradativamente a medida que um municipio enriquece.
FragEduc também tem um coeficiente positivo, sugerindo que cidaddos em municipios com niveis
educacionais mais heterogéneos tendem a doar mais. Isso tende a reforgar os resultados, uma vez que € de
se esperar que desigualdade de renda e fragmentacdo educacional tenham correlagcdo alta. Também &
interessante notar que Jovem e Sénior sdo positivamente correlacionados com contribuicdes privadas.
Como jovens e idosos acima de 70 anos ndo sdo obrigados a votar, candidatos podem ter de gastar mais
recursos para atrair votos de eleitores de tais grupos etdrios. O numero de candidatos também ¢&
positivamente correlacionado com custos de campanha. Isso é esperado, uma vez que mais candidatos
geram mais competicdo, aumentando os custos das elei¢des. Esse efeito, porém, decresce a medida que o
nimero de candidatos aumenta muito, uma vez que o coeficiente estimado para Candidatos? € negativo.

As variaveis Reeleicdo e Reeleito apresentam sinais diferentes. Era esperado que a presenca de
candidatos a reeleicdo tenderia a reduzir custos de campanha devido as vantagens que estar no cargo
proporcionam. Contudo, esse nao foi o caso para as regressdes 1 e 2. Uma possivel explicagdo é que um
candidato a reeleicdo aumenta a competicdo, uma vez que um candidato a mais representa um aumento
expressivo no nimero de concorrentes (a0 menos 75% de todos os municipios tiveram até 3 candidatos a
prefeito). No caso dos que de fato conseguem se reeleger, as vantagens de estar no cargo podem de fato
reduzir a necessidade de doacdes. Outra explicacdo € que alguns candidatos a reeleicdo preveem que
podem perder as eleicdes e tendem a gastar mais em suas campanhas, fazendo com que suas bases
aumentem o volume de doagdes. Nesse caso, o efeito para prefeitos ndo reeleitos domina o dos reeleitos

em termos de contribuicdes privadas.

In(x) _ In(x)
n(10) ~ 23
In(ExecPerVot) como varidvel dependente, o coeficiente estimado para a varidvel Gini seria de 1,81 * 2,3 = 4.16, com as
mesmas estatisticas t e P-Valores. A vantagem do uso de log;¢(x) é que a base 10 facilita a interpreta¢do de valores preditos.
Suponha que, ao substituir valores numéricos nas varidveis explicativas do modelo 1, obtenhamos log;,(ExecPerVot) = 4,5.
Se soubermos que log;0(10000) = 4 e que log,,(100000) = 5, é facil notar que ExecPerVot =~ 30000.

8 A relagio entre logyo(x) e In(x) é que log;o(x) = Assim, se a regressdo 1 fosse estimada com
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Tabela 7 — Resultados das estimacgdes das elei¢des para prefeito -

efeitos fixos.

)] 2) 3) 4)
BE- BE-
Pref/Ele  Pref/Hab PreflEle  Pref/Hab
Gini 1.81 % 4,07 43150 5,830
(0.67) (0.66) (1.30) (1.28)
GiniRenda -0.33%% -0.81 % -0.85% -1 16%
(0.14) (0.14) (0.27) (0.26)
Renda 0.18%x 0.55% 0.66% 0.89s
(0.09) (0.09) (0.17) (0.17)
Frag Educ 0.85%% 0.933%% 4,08 3.9k
(0.30) (0.30) (0.59) (0.57)
Jovem 3,550k 3,205 2.87 2.81
(1.02) (1.01) (1.86) (1.82)
Sénior 1,520 2. 4435 2.45%% 3304
(0.56) (0.55) (1.05) (1.03)
Frag Idade -1.01 -0.02 3.41 4.12
(1.54) (1.52) (2.91) (2.86)
Urbano 0.00 0.00 0.00 0.00
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
Candidatos 0.13 %5 0133 0.19%% 0.183%%
(0.01) (0.01) (0.02) (0.02)
Candidatos2 ~ -0.01%%* -0.01 5% -0.01 %% -0.01 5%
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
Eleitores -0.00%35 -0.00% 5 -0.01%5%5 -0.00% 5
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
Seg Turno 0.08 0.07 -0.01 -0.02
(0.05) (0.05) (0.08) (0.08)
Reeleicio 0.03 % 0.0475 0.02 0.02
(0.01) (0.01) (0.01) (0.01)
Reeleito -0.05% -0.05% -0.09%x -0.09% 5
(0.01) (0.01) (0.02) (0.02)
Constante 3.28% 1.96 -3.80 -4.61%
(1.27) (1.25) (2.42) (2.38)
Obs. 20044 20044 15033 15033
12 ajustado 0.06 0.08 0.15 0.16
r2within 0.06 0.08 0.15 0.16
roverall 0.05 0.07 0.03 0.04
r2between 0.06 0.10 0.02 0.03
o, 0.37 0.43 0.93 0.97
o, 0.44 0.43 0.60 0.59
p 0.42 0.50 0.71 0.73
Dummies ) ) . i
Sim Sim Sim Sim
ano

Fonte: Elaboracdo prépria, 2021.

Nota: Modelos para elei¢des para prefeitos - coeficientes estimados
Varidveis dependentes sdo: Pref/Ele - receitas privadas de prefe
Pref/Hab - receitas privadas de prefeitos por habitante, Be-Pref
estimaveis de prefeitos por eleitor e Be-Pref/Hab - baixa de estimavei
habitante. Erros padrdes robustos entre parénteses, *p < 0.1, **p < 0.0
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7 Vereadores - Resultados

A tabela 8 mostra os resultados das estimacdes de efeitos fixos para as elei¢des para vereadores.

As varidveis dependentes para as regressdes de 5 a 10 sdo respectivamente o logaritmo de base 10
de doagdes privadas por eleitor, doacdes privadas por eleitor por vaga, doacdes privadas por habitante,
baixas de estimdveis por eleitor, baixas de estimdveis por eleitor por vaga e baixas de estimdveis por
habitante. Em todos os casos, o coeficiente estimado para a varidvel Gini € positiva e significante ao nivel
de 1%, refor¢ando os resultados obtidos para prefeitos. O coeficiente de 1.86 da regress@o 5 nos diz que
ao colocar todas as demais varidveis para seu valor médio na amostra, um aumento de 0.01 no coeficiente
de Gini implica em um aumento de 0.00092 no log das receitas privadas por eleitor para vereadores em
2004. Assim, uma diminui¢do de 0.25 no coeficiente de Gini implica em uma queda de R$ 0,28 por
eleitor nas receitas privadas de vereadores.

Para as variaveis de controle, os sinais dos controles sdao bastante similares aos da tabela 7, com
algumas diferencgas. Para o caso dos vereadores, candidatos a reeleicdo tendem a aumentar o volume de
doagdes privadas, mas reduzir o de baixas de estimaveis. Como candidatos a vereador tendem a depender
mais de baixas de estimdveis do que candidatos ao cargo de prefeito, doacdes diretas de bens ou servicos
podem ser recursos mais acessiveis para aqueles candidatos que ndo podem contar com as vantagens de ja
estar no cargo. Finalmente, o nimero de vagas em disputa afeta o volume de doacgdes privadas e de baixas
de estimdveis negativamente. Isso pode ser explicado em termos de competicdo: quanto mais vagas,

menos acirrada é a competicdo entre os candidatos.
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Tabela 8 — Resultados das estimacdes das elei¢cdes para vereadores - efeitos fixos.

(%) (6) ) (6] )] (10)
Ver/Ele Ver/Ele/Vag Ver/Hab Be-Ver/Ele Be- Be-
Ver/Ele/Vag Ver/Hab
Gini 1.861%** 1.901%** 4.160%** 3.669%** 3.193%** 5.244%#%*
(0.586) (0.586) (0.583) (1.047) (0.922) (1.038)
GiniRenda -0.345%%%* -0.354%#%%* -0.834%#%%* -0.729%%%* -0.639%#%%* -1.055%%%*
(0.118) (0.118) (0.117) (0.210) (0.187) (0.209)
Renda 0.316%** 0.320%** 0.688%** 0.467*%** 0.418%** 0.701 *#*
(0.078) (0.078) (0.077) (0.135) (0.120) (0.133)
Frag Educ 0.967**:* 0.94 ] *#* 1.032%#:* 3.635%** 3.228%** 3.44 1 %%
(0.259) (0.259) (0.254) (0.503) (0.430) (0.494)
Jovem 0.986 0.938 0.652 1.257 1.249 1.231
(0.968) (0.968) (0.954) (1.632) (1.391) (1.610)
Sénior -0.982* -0.983* -0.082 1.791%* 1.284* 2.420%%**
(0.535) (0.536) (0.528) (0.855) (0.739) (0.840)
Frag Idade 1.014 1.030 1.959 3.017 2.786 3.688
(1.356) (1.356) (1.342) (2.375) (2.070) (2.346)
Urbano 0.000 0.000 -0.001%** 0.001 0.001 -0.001
(0.000) (0.000) (0.000) (0.001) (0.001) (0.001)
Candidatos 0.001 % 0.001 *** 0.00 1 *** 0.002 % 0.0027%** 0.002 %
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Candidatos2  -0.000%** -0.000%3%:* -0.000%3* -0.000%* -0.000 -0.000%3%:*
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Eleitores -0.001** -0.001** -0.000 -0.011%#%* -0.010%%** -0.007#%%*
(0.001) (0.001) (0.000) (0.002) (0.002) (0.002)
Seg Turno -0.012%%%* -0.047#%%* -0.014%#%%* -0.027#%%* -0.061%#%* -0.031#%%*
(0.003) (0.003) (0.003) (0.005) (0.004) (0.005)
Reeleicao 0.047%** 0.050%* 0.051%** -0.069* -0.060* -0.072%*
(0.020) (0.020) (0.019) (0.037) (0.032) (0.037)
Reeleito 0.051%* 0.053%* 0.058%:** 0.093%* 0.082°%* 0.107%#*
(0.023) (0.023) (0.022) (0.038) (0.033) (0.038)
Constante 1.649 1.010 0.388 -2.053 -2.104 -2.819
(1.109) (1.110) (1.099) (1.974) (1.720) (1.950)
Obs. 20044 20044 20044 14945 14945 14945
2
. T 0.180 0.167 0.214 0.092 0.116 0.108
ajustado
r’within 0.181 0.168 0.214 0.093 0.117 0.109
r2overall 0.076 0.109 0.096 0.019 0.065 0.035
r’between 0.026 0.095 0.071 0.013 0.071 0.031
o, 0.346 0.348 0.405 0.643 0.575 0.676
o, 0.374 0.374 0.369 0.482 0.418 0.476
p 0.461 0.464 0.547 0.641 0.654 0.669
Dummies . . . . . .
Sim Sim Sim Sim Sim Sim
ano

Fonte: Elaboracdo prépria, 2021.

Nota: Modelos para elei¢des para vereadores - coeficientes estimados por efeitos fixos. Varidveis
dependentes sdo: Ver/Ele - receitas privadas de vereadores por eleitor, Ver/Ele/Vag - receitas
privadas de vereadores por eleitor por vaga, Ver/Hab - receitas privadas de vereadores por
habitante, Be-Ver/Ele - baixa de estimdveis de vereadores por eleitor, Be-Ver/Ele/Vag - baixa de
estimdveis de vereadores por eleitor por vaga e Be-Ver/Hab - baixa de estimdveis de vereadores

por habitante. Erros padrdes robustos entre parénteses, *p < 0.1, **p < 0.05, ***p < 0.01.
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8 Discussao

As figuras 5 e 6 contém, para cada ano da amostra, as médias da despesa por eleitor e da receita
privada por eleitor dos 100 municipios menos desiguais e dos 100 municipios mais desiguais. E possivel
notar que em todos os casos, a média de despesas/receitas é sempre maior para os municipios com maior
desigualdade de renda. Isso ndo se trata de evidéncia causal, mas € um indicativo da relagdo positiva entre
desigualdade de renda e gastos eleitorais.

Utilizando os coeficientes obtidos nas estimagdes acima, a tabela 9 Contém, em reais de 2012, o
efeito do aumento de 0,1 pontos do Gini, no valor absoluto das varidveis dependentes para cada
regressdo’. Os valores foram obtidos ao colocar todas as outras varidveis em seus valores medianos. O
valor 0,25 da linha (1) e coluna 2004, por exemplo, indica que em 2004, um aumento/diminuicao de 0.1
no Gini implicaria em uma elevacdo/queda de R$ 0,25 na receita privada por eleitor dos prefeitos. Note
que € possivel que o efeito seja negativo, uma vez que o coeficiente da interacdo do indice de Gini com a

renda per capita é negativo.

Tabela 9 — Efeitos de um aumento de 0,1 no Gini sobre o valor absoluto das
variaveis dependentes

Ano | () @ & @ & © O ® O 410
2004 | 0.25 0.01 0.11 0.01 -0.02

2008 | 035 0.01 0.06 0 022 002 -003 002 0 -0.03
2012 | 041 0.01 0.06 0.01 028 0.03 -004 003 0 -0.05
2016 | 0.28 0.01 0.02 0 022 0.02 -0.03 0.01 0 -0.02

Fonte: Elaboragao prépria, 2021.

Nota: Efeitos de um aumento de 0,1 pontos no Gini sobre o nivel (em unidades) das
varidveis explicativas para cada regressdo.

9 No modelo (1), por exemplo, a varidvel dependente € o logaritmo da receita privada por milhares de eleitores. Suponha que ao

substituir valores numéricos do lado direito da regressdo (1) obtenhamos o valor x. Portanto, efeito no nivel da receita privada

or eleitor é: lo = receita _ x - 10* = 1000+receita | receita _ 107 Suponha agora que x é o valor obtido ao
p - 0810 eleitores eleitores eleitores  1000° P g ! (+0,1)

1000
substituir os mesmos valores do lado direito da regressdo (1), com a diferenca de que o indice de Gini € 0,1 pontos maior que
10%¢+0) 0¥
1000 1000

anteriormente. O impacto da mudanga do indice de Gini no nivel da receita privada por eleitor é entdo:
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Figura 5 — Prefeitos - média da despesa e receita privada por eleitor para os 100 municipios mais/menos

desiguais

2004

2008

Menos desiguais Mais desiguais
2012

201

104

Menos desiguais Mais desiguais
2016

Menos desiguais Mais desiguais

Menos desiguais Mais desiguais

(a) Despesa total por eleitor

2004

2008

Menos desiguais Mais desiguais
2012

Menos desiguais Mais desiguais
2016

Menos desiguais Mais desiguais

Menos desiguais Mais desiguais

(b) Despesa privada por eleitor

Fonte: Elaboragdo prépria, com base nos dados do TSE, 2021.
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Figura 6 — Vereadores - média da despesa e receita privada por eleitor para os 100 municipios mais/menos
desiguais.

2004 2008

Menos desiguais g Mais desiguais Menos des;guals Mals desiguais

ol.

Menos desiguais Mais desiguais

151

101

Menos desiguais Mais desiguais

(a) Despesa total por eleitor

2004 2008

107
5
0‘

Menos demguals Mals desiguais

Menos desiguais Mais desiguais
2012

e . e 0
Menos desiguais Mais desiguais Menos desiguais Mais desiguais

(b) Receita privada por eleitor

Fonte: Elaboragdo prépria, com base nos dados do TSE, 2021.
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9 Conclusao

O presente estudo foi motivado por uma parte da literatura preocupada com o financiamento de
gastos eleitorais. Mostramos como a desigualdade de renda dentro dos municipios brasileiros pode ser
uma das possiveis causas para o alto custo das elei¢cdes no Brasil. Para isso, utilizamos um painel de 2004
a 2016 que cobre 4 elei¢cdes municipais e que contém receitas privadas e gastos de baixas de estimdveis
(estimativas em reais de bens e servicos doados a candidatos) agregados por municipio e por cargo em
disputa (vereadores e prefeitos).

Os modelos de Efeitos Fixos indicaram que o indice de Gini da renda formal, estimado com
dados da RAIS, € positivamente correlacionado com doagdes privadas de campanha e com gastos de
baixas de estimaveis. Uma possivel critica ao presente estudo € a falta de uma varidvel de explicativa que
controle pelo efeito do Programa Bolsa Familia, que contribuiu fortemente para a redugdo da
desigualdade no pais (BARROS 2007). Em estimacdes preliminares, o nimero de beneficidrios do Bolsa
Familia foi utilizado como varidvel de controle, mas sua inclusdo acarretava a perda de muitas
observagdes. Por esse motivo, os resultados aqui apresentados nao incluem tal varidvel.

As evidéncias aqui encontradas contribuem para o debate acerca da desigualdade de renda no
Brasil e em outras democracias jovens. Campanhas que demandam mais recursos criam ambientes que
favorecem candidatos cujas bases eleitorais possuem mais meios para contribuir, mas que pedem em troca
uma provisdo menor de bens publicos, estimulando a criagdo de politicas publicas menos distributivas.
Especialmente em um pais com indices de desigualdade de renda historicamente altos como o Brasil,
manter a estabilidade institucional e a confianca dos cidadaos no processo eleitoral passa pela reducdo da
desigualdade de renda.

Este estudo econométrico utilizou gastos e receitas eleitorais de elei¢des municipais brasileiras.
Porém, elei¢cdes em outras esferas de governo, em especial para o governo nacional foram deixadas de
fora. Além disso, estudos similares para democracias ja consolidadas também podem trazer novas
evidéncias acerca da relacdo entre desigualdade e gastos eleitorais. Essas sdo sugestdes que deixamos

para pesquisas futuras.
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Apéndice A: Modelo

Esta secdo apresenta o modelo de competicdo eleitoral entre partidos, lobistas e eleitores em que
se baseia este estudo. A figura 7 descreve a implementacdo do jogo. Partidos politicos anunciam suas
plataformas politicas e baseado nelas, lobistas fazem contribuicdes de campanha. Os partidos usam as
contribuicdes para persuadir eleitores, que também sdo influenciados por fatores estocdsticos que
determinam suas preferéncias. Apds as elei¢des, os partidos ganham o nimero de assentos proporcional
ao numero de votos recebidos, de forma que o partido com mais assentos implementa sua plataforma. O

jogo é resolvido por indugdo retroativa.

Figura 7 Modelo de competicdo eleitoral.

Partidos anunciam suas
plataformas.

O

Lobistas fazem contribuicoes.

O

Partidos usam contribui¢des para
influenciar eleitores.

O

' A

Fatores estocasticos que afetam
as preferéncias dos eleitores sao
realizados.

O

Elei¢des.

O

Partido vitorioso implementa sua
politica.

Fonte: autores.

Suponha que haja um continuo de eleitores Q = [0,1] e que cada eleitor pertenga a apenas duas
classes sociais (/ = P, R) baseadas na renda: R representa os eleitores da classe “Rica” e P os da classe
“Pobre”. Seja ainda y® a renda dos eleitores Ricos e y* a renda dos eleitores Pobres. Naturalmente,
yR > yP. Uma classe social / tem uma massa o/ tal que of + aR = 1. No modelo, hd mais eleitores
pobres do que ricos (a” > aR). Dois partidos (P = A, B) competem declarando uma quantidade per
capita do bem ptiblico g, cujo financiamento € feito por um imposto t, comum a todos os eleitores.

Seja ¢ o financiamento de campanha per capita. A restricdo orcamentdria do governo € entdo
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aPty? + aRtyR =1y = g + ¢, onde y = aPy? + aRyR,
A fungdo de utilidade dos eleitores € composta de duas partes. A primeira depende do consumo

de um bem privado e do bem publico. A renda de um eleitor liquida de impostos é (1 — 1)y’ -
]
%(1 -y =(@—-g-o0) y;, que é normalizada como a utilidade do consumo privado. A utilidade com

relacdo ao bem piiblico é H(g), onde H é uma funciio estritamente crescente e concava. Seja (H')™1 a
inversa da derivada de H. Entdo (H')™ e H o (H')™! sdo funcdes estritamente convexas. A equagio 1

mostra a primeira parte da utilidade de um eleitor.

J
Wig)=b-g- 6)3/7+H(.9) ©)
Ao maximizar a equagdo 1 para obtém-se a provisdo 6tima de g para cada classe.
. (Y
gy =H") 1<—>, JE€RP
y
Segue que gp > gg. Isso significa que os Pobres preferem uma provisdao maior de g do que os
Ricos. Intuitivamente, os Ricos pagam mais por g, implicando em uma preferéncia menor por tal bem.
A segunda parte da utilidade de um eleitor depende da sua ideologia. Ela depende da influéncia
dos gastos de campanha no eleitor e de duas varidveis estocésticas que determinam seu viés com relacdo
ao partido B. A primeira varidvel estocastica § € comum a toda populacéo e esta associada a realizacido do

estado da natureza (crises, guerras etc.). Por simplicidade, supde-se que § é uniformemente distribuida em

[—ﬁ,ﬁ], onde Y > 0 mede a sensibilidade da sociedade a choques. Quanto maior i, menor a

sensibilidade.

A segunda varidvel estocdstica, o'/, reflete o viés de um eleitor com relacdo ao partido B. Ela é

1 1

suposta uniformemente distribuida em [‘m'm] .WJ) > 0 mede a homogeneidade entre eleitores de

uma mesma classe. Quanto menor ¥/, mais heterogénea é a classe. Assuma que ¥/ = ¥, | = R, P. Note
que valores positivos de § e ¢%/ indicam viés positivo com relagdo ao partido B.

Gastos de campanha afetam a utilidade de um eleitor linearmente, o que possibilita que lobistas
influenciem as preferéncias dos eleitores ao doar recursos para partidos. Sejam C, e Cp 0s gastos de
campanha dos partidos A e B. A popularidade de B aumenta se Cz > C4. Se a efetividade dos gastos de
campanha € representada por h > 0, entdo caso B ganhe as elei¢des, a utilidade total do eleitor i da
classe J é representada pela equagao 2:

W/(gp) +86+cY+h(Cg—Cy) (2)

Eleitores escolhem seus partidos apds o antncio das plataformas. O eleitor i a classe J escolherd
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A se:
W/ (ga) > W/ (gp) +8+0Y +h(Cp—Cp) (3)

Onde g4 e g sdo as plataformas anunciadas pelos partidos.

Calcular a politica socialmente 6tima g* fornece um pardmetro para comparar resultados de bem-
estar. Note que as varidveis estocdsticas t&ém valor esperado zero e podem ser removidas das utilidades.
Gastos de campanha s@o uma decisdo dos partidos e podem ser removidos. Assim, a utilidade ex-ante dos

J
eleitores é W/ (g) = (y —g — ¢) y; + H(g).
Maximizar a fungdo de bem-estar social dos eleitores (W(g) = X;a/W/(g)) resulta em g* = (H")™*,

que ¢ a politica socialmente 6tima. A figura 8 ilustra o 6timo social e as preferéncias de cada classe por g.

Note que gr < g* < gp.

Figura 8: Politicas preferidas de cada classe e politica socialmente 6tima

0 gk g gp y—c
| | | | |
\ \ \ \ \

Fonte: autores.

Para cada classe J, o swing voter ¢’ é o eleitor indiferente entre os dois partidos. Da equagio 3 é

possivel notar que:
o/ =W/ (g) —W/(gs) —h(Cs—C)— 6 (4
E possivel mostrar que o nimero de votos no partido A é % acrescido da soma da massa dos swing

voters em cada classe.

Como };, a’ =1, a probabilidade do partido A ganhar as eleicdes é a probabilidade de m4 > %

Da equacdo 4, isso ocorre se ¢/ for maior que 0. Como ) d4 a distribui¢io de &, escreva W(g,) =
Y al W(g,) e W(gp) = X /W' (gp). Utilizando a equagdo 4, a probabilidade de A ganhar as

eleicdes é:
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pa = Prob [nA > %]
= Prob[§ < W/(g,) — W/(gg) — h(Cs — Cy)]
_ %+ YW/ (g2) — W/ (gs) — h(Cs — C]  (6)
Por simetria:

1
bp = 2 w[W’(gA) - W](QB) —h(Cp—Cl=1—-p, @)

Para determinar C, e Cy, considere que partidos recebem financiamento ptblico e privado. A
parte publica € proporcional ao nimero de assentos obtidos pelo partido na legislatura anterior: 84 +
Bg =1, onde Bp é a representacdo do partido P. Seja c¢ a distribuicio per capita de fundos publicos.
Entdo cada partido recebe §p * ¢ em financiamento publico.

Lobistas fazem contribui¢cdes privadas denominadas por C / onde J= P,ReP = A,B. A fungio

utilidade dos lobistas depende da implementagao da politica e da quantidade de recursos doados:

1 2
paW/(ga) + 1 —p )W/ (gp) - E(C“{ +C3)
O problema dos lobistas da classe ] é:

1 2
max ps W/ (ga) + A —p)IW (gp) - 2 (C/{ + Cé)
clchzo
Cuja solugdo é:

C) = max{0,%ha! W/ (g,) — W/ (gp)l} 8)
C} = max{0,Wha! W/ (gz) — W (g}

A doagdo total para o partido P € }, al le. Portanto, a contribui¢do total é Cp = Bpc +

i ]
Yy al Cp.
Partidos antecipam as contribui¢des que serdo recebidas dos lobistas, Da equagdo 8:

Cl — ¢l =wha! W (g,) — W (gp)]

= Wh Y (@)W (g2) =W (gp)l + (Ba+ ede (9
J

Agora, da equacdo 6:

1
Pa(ga g5) = 5 +Wh? D (@2 (ga) = W (gp)] + (Ba + fedhe  (10)
J

Assim como eleitores, os partidos politicos também possuem preferéncias por g. O partido A
prefere estritamente g4 e B prefere estritamente gg. Assuma que A represente os Ricos e B os Pobres, de

forma que g, = gr € gg = gp. Desviar da politica preferida causa perda de utilidade, mas ha um trade-
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off: os partidos podem desviar de suas politicas preferidas para atrair votos da outra classe social. H4 um

custo associado a tal desvio:

Up(Pa,v8) = pp(9a.98) — vrlgr — gpl, P ={A,B} an

A primeira parte da equacdo 11 representa a utilidade obtida quando se obtém a maioria da
legislatura. A segunda parte representa o custo de implementar uma politica diferente da preferida pelo
partido. Quanto maior yp maior tal custo.

Como A representa a classe dos Ricos, sua politica preferida gj estd a esquerda de g*, o que
implica que um desvio para obter mais votos implica em um aumento com relagdo a g,. O oposto ocorre

para B. Assim, pode-se reescrever a equagdo 11 como:

Us(Pa,P) = 0a(ga, 98) — ¥a(ga — 9r)

Ug(Pa,8) = Pe(9a 98) — v8(9p — gB) (12)

Apé6s o antncio das plataformas pelos partidos, a racionalidade sequencial reduz a forma
extensiva do jogo para a forma normal, de forma que as utilidades dos partidos A e B sdo dadas pela

equacdo 12. O equilibrio de Nash dominante é:

~ 13
g :(H)—l(X_Y_B 4
B y ¥a

y+'¥’h2[(ap)2yR+(aR)2yP]

a

Onde y = e @ =aP(1+W¥h?aP)+ a®(1 + Wh?aR). Na equacio 13,
note que o financiamento ptiblico ndo afeta a agdo dos partidos, ja que ¢ ndo € parte da equacdo. Note
também que sem lobbies e sem ideologia (h = 0 e yp = 0), ambos os partidos anunciariam a mesma
politica §, = g < g*. Caso houver ideologia e contribui¢des de lobistas, (h > 0 e yp > 0), os partidos
tentardo se diferenciar: §, < gX < §g. Nesse caso, contribui¢des privadas influenciardo a probabilidade
de vitéria de um partido.

Note que diferencas em g, e gp permitem diferencas em contribui¢des de campanha. Os Ricos
financiardo A e os Pobres B. Aqui, os partidos enfrentam um trade-off: eles podem escolher uma politica
similar as suas preferéncias e receber mais votos de suas classes “nativas” ou tentar influenciar a outra
classe por meio de campanhas financiadas com recursos doados por lobbies. A figura 9 ilustra as duas

forcas que agem sobre a escolha da politica pelos partidos.
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Figura 9 — Antncio de plataformas.

g ga gz )]

« Ideologia/Votos — < Votos/ldeologia -

Fonte: autores.

Das equagdes 8 e 13, é possivel notar que o partido A receberd contribui¢des de campanha da

classe R e o partido B da classe P. Para cada partido P = A, B, as contribui¢des totais serdo:

Cp = Pac + alRCF = Bac + Ph(a®) 2 [WR(Ga) — WER(Gp)]
Cp = Bpc + aPCF = Pgc + Ph(aP)2 WP (gg) — WP ()]

Onde o tltimo termo em ambas as equacdes é a contribui¢do privada para os partidos Ae B. A

principal varidvel € a doagao total, dada por:

C = Ph(a®)*[WR(Ga) — WR(Ge)] + Ph(a®)* WP (gg) — WP (ga)]
= Yh{(@®)?[WR(Ga) —WR(Gp)] + (@")* WP (gp) —WFP(GD]} (14)

No modelo, um aumento da desigualdade corresponde a um aumento na porcentagem da renda

P, P R,,R
[24 [24
afy? [ afyR

total de posse da classe dos Ricos. A renda média é dada por: y = afyP + afyR - " »

C{P P (XR R
ou um aumento em

Portanto, uma redugdo em aumentam a desigualdade.

P\2. p R\2. R R,,R
a a i
@) " 4 @)Y Boorevendoar = aR e x = yy , obtemos:

y

Defina agora § = +

f=Q-a)(1-x)+ax=10—-a)— (1 —-2a)x

Mas a = af < % — 1—2a > 0. Portanto, a medida que 3 diminui, a desigualdade aumenta.

. ~ o ~ - ) _ 1+¥h?
Ademais, usando a expressdo para y na equacdo 13, pode-se substituir § para escrever% = Tﬁ. Note

que Z,—% e ;—; ndo dependem da renda. Assim, um aumento na desigualdade resulta em uma diminuicao de
Voo . Yy ,va 9 VB . .
pe 5 diminui. A figura 10 mostra como 5 +toa¢ > va caminham para a esquerda a medida que a

desigualdade aumenta. Como (H)™! é decrescente e convexa, §, € jp aumenta.
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Figura 10 — O efeito da desigualdade nas politicas anunciadas pelos partidos.
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Fonte: autores.

Na figura 10, o subscrito (ou sobrescrito) I se refere ao caso anterior ao aumento na desigualdade e II ao

caso posterior. A medida que a desigualdade aumenta, % + ;—‘; e % - ;—2 mudam para a esquerda, mas 4; e
-1 ~ ~ ~ ~
4;; permanecem os mesmos. Contudo, dado o formato de (H)™*, |g3" — gA"| > |gBI — gAul

Quanto maior a desigualdade maior a diferencga entre as utilidades que os eleitores obtém do bem

publico correspondente ao antincio das plataformas, H(gg) — H(G4). Usando a equagdo 13, observe que
H(Gg) —H(§s) = HoH) G — ;—’;) —(Ho(HN™) (% - ;—‘;) Uma vez que H o (H')™! é convexa

€ como (g — %) ,P = {A, B} vai para a esquerda, H(gg) — H(§) aumenta.
Agora € possivel mostrar que um aumento na desigualdade leva a um aumento nos gastos de

campanha. Da equagio 1, a diferenca de utilidade entre eleitores da classe J é W/ (gg) — W/(g,) =

J
(G —ga) y; + [H(gg) — H(G4)]. Substituindo essa expresséo na equagéo 14, obtém-se:

¢ ~ ~ szp RzyR ~ ~ Py2 RY2
w—h=[g3—gA][(a ) == (@) |+ [H(gp) — H(Ga)] [(a”)* — (a")"]
I 4 Y i v

11

Note que I, I1 e I1] aumentam com a desigualdade. J4 IV é maior que 0, pois a? > % > ak > 0.
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Portanto um aumento na desigualdade implica em um aumento nos recursos usados em
campanhas eleitorais. Intuitivamente, mais desigualdade significa que Ricos e Pobres tem preferéncias
muito diferentes por g, o que significa que g, e g ficam muito distantes. Lobistas, contudo, preveem
que uma politica muito diferente das suas preferidas pode ser implementada se o partido do outro espectro
politico ganhar as elei¢cdes. Como resultado, eles ficam mais dispostos a financiar seus préprios partidos,

aumentando os gastos eleitorais.

Apéndice B: Coeficiente de Gini dos municipios brasileiros

Os coeficientes de Gini para os municipios brasileiros foram estimados pela diferenca relativa de média

para dados ordenados, como em Glasser (1962) e Dixon et al. (1987):

L,21-n- Dy

G =
nz?zlxi

Onde G € o coeficiente de Gini, x € um valor de renda observada, n € o nimero de valores e i € o ranking
dos valores em ordem ascendente. Para obter um estimador ndo viesado, os valores foram multiplicados

por n/(n —1).

Apéndice C: Testes

A tabela 10 contém os VIFs das varidveis para todos os modelos estimados. J4 as tabelas 11 e 12

contém os resultados para as estimativas sem a variavel Urbano.

Tabela 10 — VIFs

Prefeitos - Prefeitos - Baixa Vereadores - Vere?dores i
- A ~ Baixa de
Doacoes de Estimaveis Doacoes PR
Estimaveis
Gini 2.18 2.07 3.02 2.88
GiniRenda 3.22 3.27 5.65 5.77
Renda 2.42 2.26 291 2.72
Frag Educ 1.5 1.34 1.51 1.35
Jovem 8.32 7.49 8.39 7.57
Sénior 5.97 5.64 5.97 5.64
Frag Idade 7.717 7.59 7.82 7.65
Urbano 239.69 260.04 269.78 303.68
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Candidatos
Candidatos2
Eleitores
Seg. Turno
Reelei¢do
Reeleito
2008
2012
2016

11.47
11.71
233.56

1.39
1.69
1.72
1.7
2.15
2.82

11.5
11.46
255.07
1.38
1.66
1.71

1.59
2.06

11.45

251.24

7.41

5.86
1.73
1.48
1.78
243
3.07

Desigualdade social e financiamento das eleicdes nos municipios brasileiros

11.64
7.41
282.86
5.78
1.49
1.5

1.85
23

Fonte: autores.

Tabela 11 — Resultados das estimagdes das elei¢des para prefeito
sem Urbano - efeitos fixos.

) 2) 3) “)
Pref/Ele Pref/Hab PrfﬁE le Prgcila b
Gini 1.75%%%* 4.07%** 4.25%%* 5.82%#%%*
(0.66) (0.66) (1.30) (1.27)
GiniRenda -0.32%* -0.81%** -0.83%** -1.16%**
(0.14) (0.14) 0.27) (0.26)
Renda 0.17* 0.55%#%*%* 0.65%%%* 0.89%##%*
(0.09) (0.09) (0.17) (0.17)
Frag Educ 0.84%#% 0.93 %% 4.07#%* 3.90%#%%*
(0.30) (0.30) (0.59) (0.57)
Jovem 3.54 %% 3.20%%%* 2.87 2.81
(1.02) (1.01) (1.86) (1.82)
Sénior 1.47%#%%* 2.43%#%%* 2.40%%* 3.29%#%%*
(0.55) (0.55) (1.05) (1.03)
Frag Idade -1.04 -0.02 3.35 4.11
(1.54) (1.52) 2.91) (2.86)
Candidatos 0.13%#%* 0.13%#%* 0.19%** 0.18%#%%*
(0.01) (0.01) (0.02) (0.02)
Candidatos2 -0.01%** -0.01%** -0.01%** -0.01%**
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
Eleitores -0.00** -0.00%* -0.00%** -0.00%**
(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
Seg Turno 0.08 0.07 -0.01 -0.02
(0.05) (0.05) (0.08) (0.08)
Reeleicdao 0.03#%%* 0.04#%%* 0.02 0.02
(0.01) (0.01) (0.01) (0.01)
Reeleito -0.05%** -0.05%** -0.09%** -0.09%#**
(0.01) (0.01) (0.02) (0.02)
Constante 3.32%%% 1.97 -3.73 -4.60*
(1.27) (1.25) (2.41) (2.37)
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Obs. 20044 20044 15033 15033
% ajustado 0.06 0.08 0.15 0.16
r2within 0.06 0.08 0.15 0.16
r?overall 0.04 0.07 0.03 0.04
r2between 0.05 0.10 0.02 0.03
o, 0.40 0.43 0.95 0.97
o, 0.44 0.43 0.60 0.59
p 0.46 0.50 0.72 0.73
Dummies . . . )
Sim Sim Sim Sim
ano

Erros padrdes robustos entre parénteses, *p < 0.1, **p < 0.05, ***p < 0.01.
Fonte: autores.

Tabela 12 — Resultados das estimagdes das elei¢des para vereadores sem Urbano - efeitos fixos.

(5) (6) ) 8) ) (10)
Ver/Ele Ver/Ele/Vag Ver/Hab Be-Ver/Ele Be- Be-
Ver/Ele/Vag Ver/Hab
Gini 1.846%** 1.884 % 4.203 %% 3.729%#* 3.288%k:k 5.385% %k
(0.584) (0.584) (0.581) (1.029) (0.907) (1.020)
GiniRenda -0.34 2%k -0.35] ek -0.84 3%k -0.739 %k -0.657 % -1.0827%
0.117) 0.117) 0.117) (0.207) (0.184) (0.205)
Renda 0.313#%%* 0.31 7%k 0.695%#:* 0.4797#4% 0.434 %% 0.727 %%
(0.078) (0.078) (0.077) (0.131) (0.117) (0.130)
Frag Educ 0.965%#: 0.937#%:* 1.040%#:* 3.788*#* 3,363k 3.613%:%:*
(0.259) (0.259) (0.253) (0.491) (0.420) (0.481)
Jovem 0.984 0.936 0.658 1.459 1.397 1.438
(0.968) (0.968) (0.954) (1.630) (1.390) (1.607)
Sénior -0.995%* -0.998* -0.044 1.703%:* 1.209* 2,529k
(0.533) (0.533) (0.526) (0.830) (0.719) (0.816)
Frag Idade 1.008 1.023 1.977 1.917 1.822 2.806
(1.356) (1.356) (1.342) (2.344) (2.045) (2.313)
Candidatos 0.0071 ##:* 0.0071 #*** 0.001*#* 0.001*#* 0.00 1 s 0.001
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Candidatos2  -0.000%** -0.000%#:* -0.000%#* -0.000%* -0.000%* -0.0007%:*
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Eleitores -0.001%* -0.001** -0.001 ek -0.002%* -0.002%* -0.0027%*
(0.000) (0.000) (0.000) (0.001) (0.001) (0.001)
Seg. Turno -0.0] 2%k -0.047%s* -0.014%* -0.033 %k -0.065%* -0.036%+*
(0.003) (0.003) (0.003) (0.005) (0.004) (0.005)
Reeleicdo 0.047%** 0.050%%* 0.0571#** -0.073* -0.063** -0.076**
(0.020) (0.020) (0.019) (0.037) (0.032) (0.037)
Reeleito 0.051%** 0.053%*%* 0.059%** 0.084** 0.075%* 0.098#**
(0.023) (0.023) (0.022) (0.038) (0.033) (0.037)
Constante 1.660 1.023 0.356 -1.286 -1.451 -2.259
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(1.109) (1.109) (1.099) (1.948) (1.699) (1.923)
Obs. 20044 20044 20044 15033 15033 15033
r? ajustado 0.180 0.167 0.214 0.091 0.115 0.107
rwithin 0.181 0.168 0.214 0.092 0.116 0.108
r2overall 0.071 0.104 0.107 0.019 0.063 0.034
r2between 0.023 0.091 0.081 0.014 0.072 0.034
g, 0.353 0.356 0.384 0.610 0.558 0.637
O, 0.374 0.374 0.369 0.481 0.417 0.475
14 0.471 0.476 0.520 0.617 0.641 0.642
Dummies . . . . . .
Sim Sim Sim Sim Sim Sim
ano

Fonte: autores.
Nota: Erros padrdes robustos entre parénteses, *p < 0.1, **p < 0.05, ***p < 0.01.
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