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RESUMO

O presente estudo visa realizar uma avaliagdo dos efeitos dos investimentos privados e publicos no crescimento
econdmico do estado do Parana, adotando uma abordagem estratificada por diferentes niveis de renda. A relevancia
deste debate se deve ao fato de que tanto tedrica como pragmaticamente, hd muito se discute o papel dos
investimentos para o crescimento econdmico. Ao considerar tal tematica, o presente trabalho busca demonstrar como
as decisGes de investimento, oriundas do ambito privado, influenciam a economia, o que auxilia na compreensao e
embasamento de politicas eficientes e equitativas orientadas a promover um crescimento econémico sustentdvel.
Para atingir tal objetivo, a metodologia aplicada neste estudo é a regressao quantilica, uma ferramenta estatistica
gue permite analisar ndo apenas a média dos efeitos, mas também suas variagdes ao longo da distribuicdo. Os
dados foram obtidos no Instituto Paranaense de Desenvolvimento Econdmico e Social (IPARDES) referentes ao ano
de 2019 para os municipios do Parana. Os principais resultados demonstram que as varidveis de investimento publico
e privado sdo importantes para a economia e o investimento privado se destaca, embora tal impacto seja distinto
dependendo do nivel econdmico municipal.

Produto Interno Bruto. Investimento. Investimento Publico. Investimento Privado.



ABSTRACT

The present study aims to assess the effects of private and public investments on the economic growth of the state of
Parana, adopting a stratified approach based on different income levels. The relevance of this debate lies in the fact that
both theoretically and pragmatically, there has been extensive discussion about the role of investments in economic
growth. In considering this theme, this study seeks to demonstrate how investment decisions originating from the private
sphere influence the economy, thereby aiding in the understanding and foundation of efficient and equitable policies
aimed at promoting sustainable economic growth. To achieve this objective, the methodology applied in this study is
guantile regression, a statistical tool that allows for the analysis not only of the average effects but also their variations
across the distribution. Data were obtained from the Parana Institute of Economic and Social Development (IPARDES) for
the year 2019 for municipalities in Parand. The main results indicate that both public and private investment variables
are important for the economy, with private investment standing out, although this impact varies depending on the
municipal economic level.

Gross Domestic Product. Investment. Public Investment. Private Investment.

O crescimento econdmico configura-se como um sistema emergente resultante do processo
de industrializacdo, e esse debate encontra sua origem na relevancia atribuida ao investimento
privado desde os primdérdios da ciéncia econémica. Além de constituir um mecanismo que contribui
para aacumulacdo de riqueza em niveis nacionais e estaduais, o crescimento econémico é concebido
como uma via prospectiva para mitigar deficiéncias intrinsecas a estrutura econémica (Nakabashi,
2006). No campo de estudos do desenvolvimento regional, essa discussdo ganha destaque ao
considerar que os processos de expansdo econOmica ndo se distribuem de maneira uniforme
no territério, sendo influenciado por fatores estruturais, setoriais e espaciais que diferenciam o
desempenho das localidades.

No contexto municipal, a investigagdo apresenta uma vantagem em relagdo aos estudos
agregados, uma vez que as cidades se caracterizam pela abertura a comercializacdo, evidenciando
maior mobilidade para os fatores de producdo. Dessa maneira, torna-se possivel analisar as
heterogeneidades que existem entre os municipios, heterogeneidade essa que ndo deve ser
negligenciada, visto que diversos fatores, tais como dimensao e localizacdo (considerando cidades
posicionadas como polos regionais, suscetiveis a atrair volumes mais expressivos de investimento),
impactam no processo de crescimento regional. Essa perspectiva dialoga diretamente com o

enfoque regional, ao reconhecer que as diferencas estruturais e espaciais influenciam a capacidade
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de transformacdao econdmica dos territérios.

Dentro desse debate, o investimento apresenta uma correlacdo com o crescimento econdmico
e, portanto, a andlise da relacdo entre ambos se torna uma forma de compreender a dinamica
do crescimento econdmico em nivel municipal. Ao explorar essa tematica, é possivel observar a
existéncia de diversas teorias que buscam explicar os determinantes desse fenémeno (Mussolini;
Teles, 2010). Nesse sentido, o presente estudo se insere na tradicdo analitica do desenvolvimento
regional ao investigar como fatores especificos do territério afetam a relacdo entre investimento
e desempenho econdmico, contribuindo assim para o entendimento das dindmicas locais de
crescimento.

Nesse contexto, é necessdario analisar essa discussdo no estado do Parand, cuja dindmica
produtiva é marcada por forte heterogeneidade regional, presenca de polos industriais consolidados
e diferentes ritmos de expansdo entre suas regides, como apontam Trintin e Campos (2013). Essa
configuracdo reforca a necessidade de compreender de que maneira os investimentos privados se
distribuem no territério e como se associam ao desempenho econémico municipal, dado que a
diversidade estrutural observada no estado indica que os investimentos podem exercer impactos
distintos conforme o nivel de renda local, o que justifica uma investigacdo direcionada para a
realidade paranaense.

Dada a importancia dessa abordagem, este artigo tem como intuito analisar o impacto dos
investimentos privados sobre o crescimento econémico no estado do Parand, sendo uma analise por
nivel de renda. Para a andlise de dados foi utilizada a regressdo quantilica, permitindo assim verificar
a diferenca de impacto do investimento na economia em diferentes municipios com distintos niveis
econdmicos. Os municipios do estado do Parana foram alocados nos quantis 0,25, 0,50 e 0,75 do
PIB per capita estadual.

O estudo estd organizado em cinco secdes, além desta introducdo. Na segunda secdo é
realizadoum levantamento tedrico e empirico sobre o tema, seguido da apresentacdo da metodologia
e da base de dados empregadas. A secdo seguinte apresenta os resultados e discussdes e, por fim,

na ultima secdo, estdo as consideracdes finais.
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No campo da teoria econbmica, os estudiosos, desde o inicio dessa ciéncia, dedicam-se
a construcdo e analise de teorias que visam esclarecer os fatores determinantes nas tomadas de
decisdo que possibilitem o crescimento econdmico de um pais. Vale ressaltar, contudo, que, dada a
natureza do fendbmeno econémico, nenhuma agdo isolada pode, por si s, oferecer uma explicacdo
abrangente para a totalidade de tais determinantes. Cada acdo, entretanto, desempenha um papel
importante na construcdo de um arcabouco conceitual, facilitando a compreensdao dos motivos
pelos quais uma regido pode melhorar seu desempenho econémico.

No entanto, no contexto da teoria econdmica, os investimentos sempre estiveram
presentes como um componente importante na explicacdo do crescimento econémico de forma
que, a consideracdo desse fendmeno financeiro é de expressiva importancia para compreender os
mecanismos subjacentes que impulsionam o avanco e a prosperidade de uma economia.

Segundo Keynes (1987), o investimento sujeita-se a interligacdo entre a eficiéncia marginal
do capital e da taxa de juros. E pertinente analisar alguns pontos essenciais de sua teoria. Keynes
ndo pondera a taxa de juros como um custo de empréstimos ou financiamento, como os autores
neocldssicos, nem como um custo de oportunidade compativel ao retorno proporcionado pelos
ativos aplicados no mercado financeiro, no que diz respeito ao investimento em bens de capital
produtivo. Ainda, a taxa de juros é uma medida de relutdncia das pessoas que possuem capital para
dispor do controle liquido do dinheiro, sendo assim, o prémio que recebe ao privar-se da liquidez.

Os agentes econdémicos demandam dinheiro liquido, ndo somente em razdo de seus niveis
de transa¢des econdmicas esperadas, mas igualmente por motivo de especulacdo. A prioridade pela
liguidez dos ativos por parte dos agentes econdmicos justifica-se por conta da incerteza quanto ao
futuro dos acontecimentos econdmicos e do resultado futuro referente a investimentos passados
e presentes. Com isso, a taxa de juros caracteriza um limite ao investimento produtivo, apenas
por ser meio de troca do investidor, aplicando o capital em uma carteira de ativos abrangentes,
correlacionando investimento e liquidez (KEYNES, 1987).

A reducdo da eficiéncia marginal do capital acontece pela sua escassez decrescente com a

guantidade demandada, como acontece com outros ativos de capital. Para ativos de investimento
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(capital produtivo), a barreira para o investimento é dada pelo mercado dos bens produzidos com
esse capital. A reducdo do seu rendimento marginal é devido aos crescentes custos financeiros
referentes a amortizacOes e dividas adquiridas pela empresa investidora, além disso o fluxo de
desembolsos para pagamento desses mesmos bens de capital, reduzindo a condicao de liquidez
da empresa. Com esses fatores, os riscos financeiros assumidos pelos investidores aumentam,
consequentemente a expectativa de retorno é cada vez menor. Sendo assim, o grau de investimentos
na economia é prontamente proporcional as expectativas otimistas dos investidores e inversamente
proporcional a precedéncia pela liquidez, caracterizada pela taxa de juros, refletindo o nivel de risco
e a inseguranca frente ao ambito econdmico (Keynes, 1987).

Segundo Jorgenson (1963), a ideia central do modelo neocldssico de investimento é que as
empresas decidem investir em ativos produtivos quando o retorno esperado sobre o investimento
é igual ou maior a taxa de juros do mercado, surgindo também nesse periodo a falta de precos que
originou-se do problema de otimizacdo da firma, resultando na escolha dos insumos de producao,
sendo estes o capital e o trabalho. Assim, fez com que surgisse o estoque desejado de capital, em
particular o custo do capital, destinando-se ao surgimento na teoria neocldssica do investimento.
O estoque pretendido de capital fixo seria uma func¢do do nivel do produto e do custo de consumo
do capital, que apresentaria, por sua vez, uma funcdo dos precos dos bens de capital, dos custos
financeiros do capital liquidos de impostos, da taxa de impostos sobre os lucros e do valor descontado
da taxa planejada de depreciacdo (Servén; Solimano, 1993).

Na conjuntura de modelos neocldssicos, propostos por Jorgenson (1963, 1971), a equacao
de investimento é derivada por meio de um problema de otimizacdo da firma. Tal como, em ultimo
momento, as firmas sdo um ativo das familias, criando uma diversidade de otimizacdo das medidas
das familias. Iniciando do modelo intertemporal de consumo, a poupanga como a compra de ativos
financeiros feitos pelas familias, integrando a compra de bens de capital. A circunstancia de que
a decisdo de investir é feita pelas familias e essa decisdo cria maior possibilidade de consumo no
futuro, a compra de bens de capital mostra-se uma possibilidade para as familias em sua atribuicdo

intertemporal da renda.

> REVISTA BRASILEIRA DE GESTAO E DESENVOLVIMENTO REGIONAL 1 32
V.22, N1, Jan-Abr/2026 | https://www.rbgdr.net/



Por sua vez, a teoria proposta por Tobin (1936), é considerada como a primeira experiéncia
de modelar o método do investimento relacionado positivamente com a certeza entre o valor
de mercado da firma e o custo de reposicao do estoque de capital existente. O valor de mercado
do capital dividido pelo custo de reposicdo do capital, que o autor chamou de centraliza as
informacGes importantes sobre as circunstancias futuras de oferta e demanda que influenciam
os investimentos, informando os custos de ajustamento ao nivel desejado de capital, a taxa de
investimento necessitaria ser determinada unicamente pelo valor contemporaneo de e choques
inesperados (Caballero, 1999).

Dessa forma, o mercado de acbes apresenta uma indicacdo prudente e rapidamente
disponivel dos incentivos para investimento de uma empresa. A partir do momento que o preco de
mercado de acdes estiver elevado, o mercado indica que o estoque de capital deverd ser aumentado
continuamente para movimentar o capital (K) até estoque de capital 6timo (K*). Quando o preco
de mercado das acles estiver declinado, o mercado assinala que apresenta a necessidade de K
descer mais que K*. De outra maneira, se g for maior que 1, significa que o preco por cada acdo do
capital na bolsa de valores é superior do que o custo fisico do capital. Essa nova empresa poderd
entdo emitir novas ac¢des, utilizar do capital para investimento fisico, e ainda com o restante do lucro
realizar a distribuicdo aos acionistas, conhecido como dividendos.

Como pode ser visto acima, o estudo dos investimentos na teoria econdmica é essencial para
compreender o crescimento econdmico e orientar politicas destinadas a impulsionar a atividade
produtiva. Por essa razdo, hd uma quantidade expressiva de trabalhos empiricos dedicados a sua
investigacdo, seja para testar pressupostos tedricos, seja para fornecer elementos que auxiliem na
formulacdo de politicas econémicas.

Na pesquisa de Mendonca e Almeida (2011) ampliou o debate ao desenvolver um modelo
tedrico que considerou os efeitos diretos e indiretos transmitidos pela infraestrutura publica e
pela tributacdo sobre os investimentos privados no periodo de 2001 a 2011. Utilizando modelo
Autorregressivo Vetorial, os autores analisaram variaveis como tributacdo sobre o capital, tributacdo
sobre o trabalho e variacdo de impostos diretos. Os resultados indicaram que a infraestrutura

influencia o processo de acumulacdo de capital, sobretudo nos setores de transportes terrestres e
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energia, e que sua ampliacdo esteve associada a elevacdo do investimento privado, o que reforca o
papel das politicas voltadas para infraestrutura.

O estudo de Luporini e Alves (2014) examinou os determinantes do investimento privado no
Brasil entre 1970 e 2005, introduzindo uma perspectiva de longo prazo. Os autores observaram uma
relacdo positiva entre taxa de juros e investimento privado, resultado que se manteve préximo de
zero nos modelos setoriais, sugerindo que aumentos na taxa de juros reais ndo produziram efeito
negativo relevante sobre o investimento. Os autores também registraram que a expansado da oferta
de crédito, especialmente via subsidios do BNDES para setores industriais, esteve associada ao
aumento do investimento privado, enquanto a instabilidade econdmica exerceu efeito negativo no
periodo analisado.

No trabalho de Lélis, Bredow e Cunha (2015), o foco voltou-se aos determinantes
macroeconomicos dos investimentos privados no segmento de maquinas e equipamentos entre 1996
€2012. Com base em um modelo Vetorial de Correcdo de Erros, os autores buscaram testar elementos
associados as abordagens neoclassica e keynesiana. A andlise sugeriu que varidveis relacionadas aos
precos dos bens de capital e taxa de juros ndo apresentaram forte capacidade explicativa, enquanto
comportamento da demanda, crédito e expectativas exerceu papel mais expressivo, associando a
formacao bruta de capital dos anos 2000 a expansdao do mercado de consumo.

A pesquisa de Vasques (2018) introduziu um recorte internacional, ao avaliar os efeitos dos
investimentos publicos e privados sobre o PIB per capita de 81 paises entre 2008 e 2016, com uso de
regressao quantilica. Entre as varidveis utilizadas estavam PIB per capita, consumo das familias, gastos
do governo, investimento privado, investimento publico, exportacdes e importacgdes. Os resultados
indicaram que os investimentos acompanharam o comportamento do PIB, com estagnacdo em 2008-
2009 em razdo da crise hipotecaria, especialmente no setor privado. Os investimentos publicos ndo
apresentaram significdncia estatistica no modelo estimado, e ndo foi possivel identificar relacdo
clara entre ritmo de crescimento das economias e participacao relativa dos investimentos publicos

ou privados no PIB.
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J4 no trabalho de Orair e Siqueira (2018) se analisou a trajetdria dos investimentos publicos
na economia brasileira e suas relagdes com ciclo econémico e regime fiscal, utilizando Vetores
Autorregressivos com séries de gastos publicos, receitas publicas e PIB. Os resultados mostraram que,
em periodos de recessao, o produto respondeu de forma mais intensa a choques de investimento
publico, enquanto nas expansdes essa resposta foi menos persistente. Os autores destacaram que,
ao relacionar investimento publico ao ciclo econ6mico e ao regime fiscal, observaram retracdo dos
investimentos em momentos de crise, com repercussdes negativas, como nas desaceleragdes de
2011-2014 e na crise de 2015, quando os multiplicadores atingiram valores elevados.

Em continuidade ao debate sobre interacdo entre investimento publico e privado, o estudo
de Bredow, Cunha e Lélis (2022) analisou os efeitos dindmicos dos investimentos publicos sobre
os investimentos privados em maquinas e equipamentos no Brasil entre 1996 e 2018. Utilizando
modelo de Vetores Autorregressivos, os autores investigaram varidveis como investimento privado,
investimento da administracdo publica federal e de estatais, investimento publico em transportes,
energia e comunicacao, PIB, capacidade instalada, divida externa, cdmbio real e carga tributaria. Os
resultados indicaram que o aumento dos investimentos publicos impulsionou o investimento privado,
e que a produtividade esteve associada ao comportamento dos investimentos.

Por fim, Meyer e Paula (2023) examinaram os determinantes do investimento privado no Brasil
entre 2007 e 2017, a partir de abordagem pds-keynesiana. O modelo estimado foi Autorregressivo
com Defasagem Distribuida utilizando o estimador dos Momentos Generalizados, com varidveis como
taxa de investimento, taxa de lucro, alavancagem financeira, financeirizacdo, incerteza, taxa de juros e
utilizacdo da capacidade instalada. Os resultados confirmaram relacdo negativa entre financeirizacdo
e investimento produtivo, além de evidenciarem que maiores niveis de fragilizacdo financeira afetam
negativamente o investimento. A utilizacdo da capacidade instalada apresentou relacdo positiva em
todos os grupos avaliados.

No contexto paranaense, foco do presente artigo, autores como Gongalvez Junior et al. (2010),
Vieira et al., (2012), Silva e Lima (2015) e Lima (2018) indicam que a dindmica regional do Parana
reforca a necessidade de compreender como os investimentos privados e o crescimento econdmico
se articulam no territdrio, dado que o estado passou, desde a década de 1990, por um processo de

reestruturacdo produtiva caracterizado pela consolidacdo de cidades-polo, pela dispersdo da indUstria
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tradicional no interior e pela concentracdo das atividades industriais mais dinamicas em areas especificas,
sobretudo na Regido Metropolitana de Curitiba. Esse rearranjo produtivo contribuiu para intensificar
diferencas estruturais entre as regides do estado, indicando padrdes distintos de geracdo de emprego e de
competitividade regional.

Goncalvez Junior et al. (2010), por exemplo, identificaram que para o periodo de 2005 a
2009 33,33% das microrregides paranaenses apresentaram crescimento do emprego acima da
média estadual, sendo que, na maior parte delas, os fatores diferenciais tiveram peso superior ao
componente estrutural. Setores como construcdo civil, industria de alimentos e bebidas, industria
téxtil, comércio varejista, comércio atacadista, administracdo publica e ensino estiveram entre os
mais relevantes na formacdo desse dinamismo (Gongalves Junior et al., 2010). Essa heterogeneidade
regional, combinada com diferentes capacidades locais de absorcdo de investimentos e de geracdo
de externalidades econdmicas, reforca a pertinéncia de analisar como os investimentos privados se
associam ao crescimento econémico no estado do Parana.

De forma semelhante, Vieira etal., (2012) ao investigam a distribuicdo municipal da renda per capita
e 0s mecanismos de convergéncia entre as localidades para o periodo de 1999 a 2006, identificaram que o
desempenho econdmico dos municipios do estado apresenta forte componente espacial, indicando que
o crescimento de uma localidade tende a ser influenciado pelo desempenho dos seus vizinhos. Utilizando
andlise exploratdria de dados espaciais e modelos de econometria espacial, os autores constataram a
existéncia de convergéncia absoluta e condicional da renda per capita, ainda que em velocidade reduzida,
o que indica que, embora municipios compartilhem caracteristicas estruturais comuns, suas trajetorias
de desenvolvimento dependem de idiossincrasias e potencialidades locais que influenciam de maneira
distinta a capacidade de crescimento.

Jdem Silva e Ferrerade Lima (2015), a analise parte do conceito de ruptura estrutural, entendido
como o conjunto de mudancas na divisdo social do trabalho e na composicdo setorial das regides que
pode sinalizar a transicdo para novos padrdes de desenvolvimento. Os autores tiveram como objetivo
central do estudo analisar se e como essas rupturas ocorreram nas microrregides do Parana entre
1985 e 2012, buscando identificar alteracdes significativas na estrutura produtiva regional. Para isso,

os autores utilizaram métodos de andlise regional baseados em medidas de localizacdo e indicadores
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regionais, tendo o emprego formal como varidvel-base para captar o comportamento da mao de obra
ao longo do periodo. Os resultados permitem inferir que a maior parte das microrregides manteve
elevada concentracdo de empregos no setor primario, evidenciando que esse segmento permanece
expressivo na estrutura econdmica estadual e que varias regides ainda ndo vivenciaram plenamente,
ou ndo concluiram, um processo de ruptura estrutural. Observou-se ainda que as mudancas mais
intensas ocorreram no intervalo de 1985 a 1999, enquanto o periodo subsequente apresentou sinais
de saturacdo da reestruturacdo produtiva, sugerindo limites internos ao avanco das transformacdes
regionais (Silva; Ferrera De Lima, 2015).

Outra contribuicdo para a compreensao das desigualdades econdmicas no Parand é o estudo de
Ferrera de Lima (2018), que examina as disparidades municipais por meio da andlise estatistica do valor
adicionado fiscal, utilizando esse indicador para dimensionar a magnitude das assimetrias territoriais e
discutir alternativas para mitiga-las. A pesquisa parte do diagndstico de que, embora o estado disponha
de um arcabouco legal orientado ao desenvolvimento urbano e regional, seus instrumentos apresentam
fragilidades diante da persisténcia de desigualdades estruturais entre municipios. Com base nesse
contexto, o objetivo do estudo foi contextualizar o problema das disparidades econémicas por meio dos
dados de valor adicionado e discutir acbes enddgenas e exdgenas capazes de estimular o desenvolvimento
municipal, sobretudo em regibes periféricas. Os resultados sugerem que politicas tradicionais, ainda que
necessarias, sdo insuficientes para reduzir as diferencas territoriais, indicando a importancia de estratégias
voltadas ao fortalecimento do capital humano e social, como apoio ao empreendedorismo, qualificacdo
profissional, ampliacdo da frequéncia escolar e estimulo as pequenas empresas. Essa perspectiva reforca
a necessidade de politicas de desenvolvimento baseadas na dindmica local, articulando instrumentos
estatais a iniciativas que busquem ampliar capacidades internas dos municipios (LIMA, 2018).

Pelo contexto acima apresentado pode-se notar que existe uma investigacdo sistematica dos
fatores que influenciam as decisdes de investimento, utilizando métodos quantitativos como analise de
regressdao e modelos econométricos com objetivo de fornecer evidéncias sobre essa varidvel e qual seu
impacto sobre o crescimento econémico, tanto a nivel nacional como estadual. Dessa forma, dado o
objetivo da presente pesquisa, a proxima secao é destinada a apresentacdo da metodologia e base

de dados utilizada.
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A abordagem econométrica utilizada neste trabalho foi a regressdo quantilica, que consiste
em uma ferramenta utilizada para andlise de dados heterogéneos. A definicdo da estratégia
metodoldgica adotada neste estudo decorre diretamente do arcabouco tedrico e empirico visto
na secao anterior, visto que a literatura revisada indicou que o impacto dos investimentos privados
e publicos ndo é uniforme entre regides, seja por diferencas estruturais, seja por especificidades
setoriais, institucionais ou espaciais. Os estudos sobre o estado do Parana indicam heterogeneidade
persistente entre municipios, variacdes no ritmo de crescimento e diferencas na capacidade de
absorcdo de capital, elementos que sugerem que os efeitos do investimento ndo se manifestam de
maneira homogénea no territdrio. Diante desse conjunto de evidéncias, torna-se adequado empregar
uma abordagem capaz de capturar variacdes no efeito das varidveis explicativas em diferentes niveis
da distribuicdo do produto municipal. A regressdo quantilica se ajusta a essa necessidade ao permitir
estimar como o investimento incide sobre municipios com distintos niveis de PIB per capita, o que
dialoga diretamente com a literatura que enfatiza a natureza assimétrica do crescimento regional
e as diferencas estruturais observadas no Parana. Dessa forma, a escolha desse método deriva das
contribuicOes tedricas e empiricas que apontam para a relevancia de examinar a heterogeneidade
dos impactos do investimento no crescimento econdmico municipal.

Os coeficientes derivados de uma regressao quantilica podem demonstrar consisténcia sob
uma abordagem estocastica mais fraca, quando comparados aos resultados obtidos por meio de
uma regressao de minimos quadrados ordindarios (Cameron; Trivedi, 2005). Koenker e Basset (1978)
apontam que essa técnica possui a capacidade de descrever os impactos variados das varidveis em
diferentes pontos da distribuicdo de resultados.

Diferentemente dos Minimos Quadrados Ordindrios, que pressupéem homogeneidade,
a regressao quantilica ndo faz tais suposicdes, reconhecendo a heterogeneidade na distribuicdo
amostral, de forma que essa abordagem permite identificar que, dependendo do nivel econémico
que uma regido se encontra, no caso da presente pesquisa 0s municipios paranaenses, o impacto
dos investimentos pode variar. Dessa forma, a regressao quantilica permite analisar diferentes

estimativas nos distintos cendrios de crescimento econdmico no estado do Parand. A regressao
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qguantilica é uma técnica estatistica que se concentra na modelagem da relacdo entre varidveis,
particularmente quando se deseja entender como diferentes quantis de uma varidvel de resposta
sdo afetados por varidveis independentes. Esta metodologia é especialmente util quando os dados
ndo seguem a distribuicdo normal e quando a relagdo entre as varidveis ndo é homogénea em toda
a faixa de valores.

O modelo de regressdo quantilica é expresso da seguinte forma:
Qriylx) = x B, (1)

Em que @,y quantil da varidvel dependente condicionado aos valores das variaveis
independentes ; :vetorde varidveisindependentes, e;f3.: vetor de coeficientes a serem estimados.
Uma parte fundamental da regressdo quantilica é a funcdo de perda, que segundo Koenker
e Basset (1978), é usada para medir o desvio entre os valores observados e os valores previstos pelo

modelo, sendo representada como:

(T sep =0
L(p)= {{T — 1 sep< 0 (2)
Em que ¢é a diferenca entre o valor observado e o valor previsto. Tal funcdo de perda
penaliza os desvios de maneira diferente, dependendo do sinal do desvio e do quantil de . Na
regressao, de acordo com Koenker e Basset em (1978), os pardmetros f5; sdo estimados por meio

da minimizacao da funcdo de perda, obtidos por meio da equacdo de otimizacdo indicada abaixo:

g = argpmin Loy LT(y; — x'f) (3)

Além da estimacdo dos coeficientes, a regressdo quantilica também permite avaliar a
variabilidade dos estimadores para entender a incerteza associada aos coeficientes estimados. As
técnicas de bootstrap sao comuns para avaliar essa variabilidade.

No trabalho, foram estimadas regressdes nos quantis de 0,25, 0,50 e 0,75 do PIB per capita
dos municipios paranaenses. Além da estimacdo dos coeficientes, a regressdo quantilica também
permite avaliar a variabilidade dos estimadores para entender a incerteza associada aos coeficientes

estimados por meio das técnicas de bootstrap (Koenker; Basset, 1978).
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Arelacdo entre investimento e seu impacto na economia foi representada a partir da seguinte

regressao:
¥; = By + BLCFI; + B,CFP; + B;CH,; + B,CH,; + BCHy; + B,CH,; + p; (4)

Em que: i) ¥;: PIB per capita; ii) CFI;: Investimento privado; iii) CFP;: Investimento publico;

CH,: Capital Humano fundamental; iv) CH,: Capital Humano médio; v) CH5: Capital Humano
superior; vi) CH,: Capital Humano saude, e; vii) i&;: Termo de erro.

De acordo com Koenker (2005), a utilizacdo do bootstrap tem se tornado comum em
aplicacoes de regressdo quantilica devido a sua eficacia na modelagem de distribuicGes que sdo
independentes, mas ndo necessariamente idénticas. Além disso, o método pode ser aplicado em
amostras de tamanho reduzido, além de fornecer uma matriz de covariancia adaptavel para acomodar
diversas formas de heterogeneidade. Dessa maneira, a regressdo quantilica ao ser aplicada é capaz de
modelar dados em que se esperam existir heterocedasticidade. Nessa pesquisa, foi utilizado a correcdo
de erro padrdo de bootstrap com 1000 interacdes, ou seja, se repetiu um processo de reamostragem
dos dados da sua amostra original mil vezes, sendo que, em cada uma dessas mil repeticdes, se obteve
uma nova amostra simulada que escolheu aleatoriamente dados da sua amostra original, permitindo
gue os mesmos dados fossem selecionados mais de uma vez. A aplicacdo dessa iteracdo permite a
avaliacdo da variabilidade e da incerteza nas estimativas estatisticas, pois ao repetir o processo de
escolha amostral mil vezes, se obtém mil estimativas diferentes.

As varidveis utilizadas no estudo foram obtidas integralmente no Instituto Paranaense de
Desenvolvimento Economico e Social (IPARDES). O PIB per capita (PIBi), o percentual do PIB industrial
em relacdo ao PIB total como medida de investimento privado (CFli), o percentual de despesas
municipais de capital representando o investimento publico (CFPi) e as variaveis de capital humano
CH1i, CH2i e CH3i, que correspondem respectivamente ao nimero de trabalhadores com ensino
fundamental, médio e superior completo por cem mil habitantes, foram todas transformadas
pelo logaritmo natural. A varidvel C4i, referente a dimens3o salde do indice de Desenvolvimento

Municipal (IPDM), também foi obtida no IPARDES, sem necessidade de transformacao adicional.
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RESULTADOS E DISCUSSOES

Para se compreender melhor a base de dados e as caracteristicas da populacdo utilizada, é
apresentado uma breve estatistica descritiva sobre as varidveis de interesse da pesquisa, a saber,
o PIB per capita e as varidveis de investimento publico e privado, tentando assim compreender os
municipios que tiveram menores e maiores valores para essas varidveis. Na Tabela 1, é apresentada
a distribuicdo da frequéncia absoluta e relativa do PIB per capita dos municipios paranaenses no
ano de 2019. Como pode se verificar, o Parand possui 333 municipios com PIB per capita na faixa
de RS 12.365,00 até RS 42.203,80 obtendo uma frequéncia relativa de 83,46%, 57 municipios com
PIB per capita de RS 42.203,80 até RS 72.042,60 com uma frequéncia relativa de 14,29%, seis
municipios com PIB per capita de RS 72.042,60 até RS 101.881,40 com frequéncia relativa de 1,50%,
um municipio com PIB per capita de RS 101.881,40 até RS 131.720,20 com frequéncia relativa de
0,25%, e, por ultimo, existem dois municipios com PIB per capita de RS 131.720,20 até 161.559,00

com frequéncia relativa de 0,50%.

Tabela 1 | Tabela de frequéncia do PIB per capita dos municipios paranaenses em 2019

RS 12.365,00 |- RS 42.203,80 333 83,46%
RS 42.203,80 [- RS 72.042,60 57 14,29%
RS 72.042,60 - RS 101.881,40 6 1,50%
RS 101.881,40 |- RS 131.720,20 1 0,25%
RS 131.720,20 [-] RS 161.559,00 2 0,50%

Fonte: Resultado da pesquisa, os autores.

No estado paranaense a maior parte dos municipios estdao na faixa de menor PIB per capita,
que é de RS 12.365,00 a RS 42.203,80, pois cerca de 64 municipios estdo na faixa da média do PIB
per capita de RS 42.203,80 a RS 131.720,20 e, outros dois municipios estdo na faixa do maior PIB
per capita de RS 131.720,20 a RS 161.559,00. Na Tabela 2 em que sdo apresentados os 5 municipios

com maior e menor PIB per capita do Parana em 2019.
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Os municipios de Piraquara, Doutor Ulysses, Tunas do Parand, Almirante Tamandaré e
Guaraquecaba sdo os que apresentaram menores valores do PIB per capita, respectivamente de
RS 12.365,00, RS 12.380,00, RS 13.597,00, RS 13.735,00 e RS 13.831,00. Com base nos dados da
Tabela 1, esses municipios estdo entre os 333 municipios com PIB per capita de RS 12.365,00 até
RS 42.203,80. Os municipios de Saudade do Iguacgu, Ortigueira, Araucaria, Indiandpolis e S3o José
dos Pinhais se destacam como os cinco principais em termos de PIB per capita no estado do Parana.
De acordo com os dados fornecidos, Saudade do Iguacu e Ortigueira ocupam as duas primeiras
posicdes, com valores de RS 161.559,00 e RS 131.014,00, respectivamente. Esses nimeros indicam

uma alta concentracdo de riqueza por habitante nesses locais.

Tabela 2 | Cinco maiores e menores PIB’s per capita no Parana em 2019

Piraquara RS 12.365,00
Doutor Ulysses RS 12.380,00
Tunas do Parand RS 13.597,00
Almirante Tamandaré RS 13.735,00
Guaraquecaba RS 13.831,00
~ MunicploscomosSmaiores PlB percopita
Saudade do Iguagu RS 161.559,00
Ortigueira RS 131.014,00
Araucaria RS 130.033,00
Indiandpolis RS 118.880,00
S30 José dos Pinhais RS 92.654,00

Fonte: Resultado da pesquisa, os autores.

Os demais municipios mencionados também apresentam nimeros expressivos, com valores
de PIB per capita variando entre R$ 130.033,00 e RS 92.654,00. E notavel que esses municipios estdo
entre os sete com os mais elevados PIB per capita no estado, conforme evidenciado pela Tabela
1. Essa distribuicdo de riqueza indica a importancia econémica dessas areas especificas dentro do
panorama paranaense, sugerindo uma concentracdo de atividades econdmicas prdsperas e um alto

padrdo de vida para seus residentes.
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Na Tabela 3 sdo apresentados os cinco municipios com maior e menor proporc¢ao da industria
no PIB no ano de 2019 e, como pode ser visto, 0s cincos menores municipios com tal proporg¢ado
foram S3o Jer6nimo da Serra, Cruz Maltina, Sdo Jorge do Ivai, Nossa Senhora das Gracas e Laranjal
com porcentagens ao PIB de 2,95%, 2,97%, 2,98%, 3,07% e 3,10%, respectivamente.

Os dados indicam que os municipios de Saudade do Iguacu, Capitdo Lednidas Marques,
Ortigueira, Pinhdo e Diamante do Norte se destacam por apresentarem as maiores participacdes da
industria em relacdo ao PIB no estado do Parand. Por exemplo, Saudade do Iguacu lidera com uma
proporcdo de 85,54%, seguido por Capitdo Lednidas Marques com 74,01%, Ortigueira com 67,00%,
Pinhdo com 63,25% e Diamante do Norte com 62,85%. Esses nimeros sugerem uma forte presenca
do setor industrial nessas areas, o que, de acordo com o referencial tedrico apresentado, é esperado

que tais municipios tenham um melhor desempenho em termos econdmicos

Tabela 3 | Cinco municipios com maiores e menores proporc¢des do produto industrial no PIB em 2019

S&o Jerbnimo da Serra 2,95%
Cruz Maltina 2,97%
Sdo Jorge do lvai 2,98%
Nossa Senhora das Gragas 3,07%
Laranjal 3,10%
~ Municiioscomas5 maiores proporgdes da indstrianoPI8
Saudade do Iguagu 85,54%
Capitdo Lednidas Marques 74,01%
Ortigueira 67,00%
Pinhdo 63,25%
Diamante do Norte 62,85%

Fonte: Resultado da pesquisa, os autores.

Conforme destacado na literatura econémica, a atividade industrial tende a impulsionar
o crescimento econdmico de uma regidao, gerando empregos, aumentando a produtividade e
promovendo o avanco tecnolégico. Portanto, é possivel inferir que esses municipios com maior
participacdo da industria no PIB também podem desfrutar de um nivel econdmico mais elevado

em comparacdo com aqueles com menor presenca industrial. Por outro lado, os municipios com

' REVISTA BRASILEIRA DE GESTAO E DESENVOLVIMENTO REGIONAL | 1 43
V.22, N1, Jan-Abr/2026 | https://www.rbgdr.net/



baixa participacdo da industria no PIB podem enfrentar desafios no que diz respeito ao crescimento
econdmico pois, dada a escassez de investimentos do setor privado na indUstria, pode ocorrer uma
limitacdo das oportunidades de emprego, reducdo da diversificacdo econémica e reducdo da adogdo
de tecnologias mais avancadas.

Dado o objetivo da pesquisa, que é avaliar o impacto do investimento privado sobre
o crescimento econdmico considerando diferentes niveis de renda, nas Tabelas 4 e 5,, sdo
apresentadas as estimacOes das regressées quantilicas, a iniciar pela abordagem sem correcdo
de bootstrap considerando os quantis 0,25, 0,50 e 0,75 do PIB per capita do estado, permitindo
analisar as respostas dos investimentos privado e publico em relacdo ao PIB per capita a partir do
nivel econdmico que o municipio se encontra.

Na Tabela 4, tem-se o resultado da regressdo quantilica nos diferentes municipios do
estado paranaense, de acordo com cada quantil, e sem a correcdo de bootstrap. Como indicado na
Metodologia, uma regressdo quantilica pode ser realizada sem a correcdo de bootstrap, mas ha a
possibilidade de estimativas menos robustas em relacdo ao desvio padrdo e, consequentemente,
aos testes de significancia.

No quantil 1, é possivel verificar que a variavel de investimento privado possui uma maior
contribuicdo no PIB per capita em relacdo ao investimento publico, pois se ocorrer um aumento
de 1% no investimento privado pode elevar em 1,71% o crescimento, enquanto o investimento
publico gera um impacto de 0,66%. Ao se avaliar o segundo quantil, foram observadas as mesmas
importancias no quantil 1, porém, em diferentes porcentagens, visto que se ocorrer um aumento
em 1% o investimento privado o PIB per capita aumenta em 1,70% e o impacto do investimento
publico sobre o crescimento desses municipios aumenta para 0,79%, diferente em rela¢do ao quantil
anterior, demonstrando que para 0os municipios nesse quantil o investimento privado possui maior
impacto no PIB per capita do que o investimento publico. Por Ultimo, no quantil 3, o investimento
publico tem maior relevancia em relagdo ao investimento privado, tendo assim, efeitos diferentes

dos outros quantis.
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Tabela 4 | Estimacdo do modelo sem correcdo de bootstrap

CFl, 1.7138%*** 1.7090%*** 1.5779***
CFP, 0.6685** 0,7901* 1.8422%**
CH,, 0.0502 -0.0025 0.0473
CH,, 0.0809 0.0560 0.0770
CH,, 0.3449%** 0.3659*** 0.2943***
CH,, 0.2017 0.3969** 0.4436**
Constante 5.815 6.240 6.310
o mndisedaregessdo
Teste Wald 50.52%** 50.52%** 50.52%**
Coeficiente de determinagdo 0.5187 0.5202 0.5046
Numero de replica¢des 0 0 0

Fonte: Resultado da pesquisa, os autores.
Notas:*** significativo a 1%; ** significativo a 5%; * significativo a 10% e; n3o significativo.

Outras varidveis que apresentaram grau de importancia foram o capital humano nivel trés e
capital humano relacionado a saude. O capital humano nivel trés, representado pelos trabalhadores
com ensino superior completo por cem mil habitantes, demonstrou a mesma significancia nos trés
quantis, mas em diferentes porcentagens. No primeiro quantil, se ocorrer um investimento em 1%
o capital humano haverd um impacto no PIB per capita em 0,34%. No segundo quantil, esse efeito
sobe para 0,36% e no ultimo quantil cai para 0,29%. Dessa forma, independente do municipio, o
ensino superior agregara positivamente no PIB per capita.

O capital humano relacionado a saude, demonstrou significancia nos quantis dois e trés. Se
aumentar em 1% o capital humano em termos de saude, os municipios no segundo quantil terdo
um crescimento de 0,39% em seu PIB per capita e os municipios no ultimo quantil crescimento de
0,44% em seu PIB per capita.

O estudo de Sanches e Rocha (2010) demonstrou a importancia do investimento publico
e o investimento privado cooperando no crescimento econémico, o mesmo apontado por Cruz,
Teixeira e Braga (2010), que verificaram que quanto maior o nivel de escolaridade, melhores serdo
as condicdes de saude e a contribuicdo para o crescimento da renda per capita. Os artigos empiricos
resultaram na mesma conclusdo dessa pesquisa, apresentando a importancia do investimento

privado, e também do investimento publico, para a economia.
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Na Tabela 5, a partir das varidveis estabelecidas, foram realizadas a regressdao quantilica
nos diferentes municipios do estado paranaense, de acordo com cada quantil e com a correcdo de
bootstrap, que permite, como indicacdo na metodologia, a obtencdo de um desvio padrao mais
robusto e, consequentemente, maior validade para os testes de hipdteses sobre a significancia

estatistica dos parametros estimados.

Tabela 5 | Estimacdo do modelo com correcdo de bootstrap

CFI, 1.7138%** 1.7090*** 1.5779*%**
CFP, 0.6685* 0,7901* 1.8422%**
CH,, 0.0502 -0.0025 0.0473
CH,, 0.0809 0.0560 0.0770
CH,, 0.3449%** 0.3659%*** 0.2943***
CH,, 0.2017 0.3969** 0.4436**
Constante 5.815 6.240 6.310
~ Anglisedaregresssfo
Teste Wald 335.45*** 238.83*** 162.04***
Coeficiente de determinacdo 0.5188 0.5202 0.5047
Numero de replicacGes 1000 1000 1000

Fonte: Resultado da pesquisa, os autores.

Notas:*** significativo a 1%; ** significativo a 5%; * significativo a 10% e; ndo significativo.

O primeiro quantil, representa os municipios com menor PIB per capita paranaenses e, o que
se observa é que o investimento privado e o capital humano com trabalhadores com ensino superior
completo possuem uma relevancia maior das demais variaveis, de forma que um aumento em 10%
do investimento privado pode elevar em 17,13% o PIB per capita, e no investimento publico havendo
um investimento em 10% aumenta em 6,68% o PIB per capita. Nesse quantil o investimento privado
possui maior contribuicdo ao PIB em relacdo ao investimento publico.

No segundo quantil, as varidveis de investimento privado e capital humano com trabalhadores
com ensino superior completo tem uma maior relevancia das demais variaveis, repetindo a igualdade
de acordo com o quantil 1. Havendo um aumento em 10%, o investimento privado pode aumentar em

17,09%, no investimento publico se ocorrer um aumento em 10% a porcentagem dele aumentara em
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7,90% para agregar no PIB per capita. H4 uma significancia maior no investimento privado em relacdo
ao investimento publico.

No terceiro quantil, representado pelos os municipios com maior PIB per capita paranaense,
ocorreu resultados diferentes dos anteriores quantis, o investimento privado, investimento publico
e o capital humano com ensino superior completo possuem uma maior importancia em relacdo as
demais varidveis. Se ocorrer um aumento em 10% o investimento publico pode aumentar em 18,42%
agregando ao PIB, e no investimento privado ocorrendo um aumento em 10% aumentara em 15,77%
para agregar o PIB per capita.

No artigo de Rigolon (1998) o resultado da pesquisa mostrou que o investimento privado é
eficaz para o crescimento econdémico, incentivando, ainda, o emprego. Outro estudo de Vasques (2018),
demonstrou que os investimentos feitos acompanharam a trajetdria do PIB, mas, detalhadamente
o investimento publico, apresentou valores inferiores ao investimento privado. A instabilidade
econdmica sobre o investimento do setor da industria nacional afeta o investimento privado, com
isso, 0 empresario busca estabilidade econémica e politica, para realizar previsdes com seguranca, de
acordo com o estudo de Luporini e Alves (2010).

Conforme apresentado no referencial tedrico e empirico, as varidveis de investimento publico e
investimento privado sdo relevantes para a economia e, por meio da abordagem metodolégica utilizada,
pode-se verificar que, de fato, essas varidveis, principalmente o investimento privado, contribuem
com o PIB per capita, mas tal impacto difere de acordo com o nivel econ6mico do municipio.

Diante disso, os resultados obtidos possibilitam um avanco no campo de conhecimento
dedicado ao desenvolvimento regional, uma vez que evidenciam que os efeitos dos investimentos
sobre o crescimento econémico ndo se distribuem de forma uniforme no territério paranaense,
mas variam conforme o nivel de renda municipal. Essa constatacdo dialoga com a literatura que
destaca a presenca de estruturas produtivas heterogéneas, trajetdrias locais diferenciadas e distintas
capacidades de absorcdo de capital entre as regides do estado ao demonstrar que o investimento
privado exerce maior impacto nos municipios situados nos quantis inferiores da distribuicdo do PIB
per capita, enquanto o investimento publico assume maior importancia nos quantis superiores, o

estudo contribui para reforcar a ideia de que politicas de desenvolvimento regional devem considerar
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desigualdades estruturais e diferencas de contexto na formulacdo de estratégias. Além disso, a
aplicacdo da regressao quantilica possibilitou o debate empirico ao indicar efeitos que ndo seriam
captados por abordagens baseadas na média, o que permite inferir que a relacdo entre investimento
e crescimento é assimétrica no Parand e que essa assimetria constitui um elemento importante para a

compreensado das dindmicas regionais de desenvolvimento.

O presente estudo buscou avaliar a influéncia dos investimentos publicos e privados sobre
o crescimento econémico no estado do Parand, avaliando também o comportamento das outras
variaveis determinantes para crescimento do PIB per capita. Conforme evidenciado, a andlise
dos investimentos na teoria econdmica emerge como um elemento crucial para a compreensao
do crescimento econdmico e para a formulacdo de politicas publicas capazes de fomentar o
crescimento de um pais ou regido. Nessa perspectiva, uma consideravel quantidade de estudos
empiricos tem sido conduzida com o propdsito de validar principios tedricos e direcionar estratégias
de investimento e politicas econémicas.

Os estudos empiricos por sua vez, revelam uma abordagem sistematica na investigacdo dos
determinantes das decisGes de investimento, empregando métodos quantitativos com o intuito de
oferecer subsidios acerca dessa varidvel e seu impacto sobre o crescimento econdémico.

Ao se fazer uma analise descritiva do estado, se notou que os municipios que apresentam os
cinco maiores PIB per capita estadual no estado foram Sdo José dos Pinhais, Indiandpolis, Araucdria,
Ortigueira e Saudade do lguacu, enquanto os cinco menores foram Piraquara, Doutor Ulysses,
Tunas do Parana, Almirante Tamandaré e Guaraquecaba. Para o investimento privado, os municipios
com as cinco maiores proporcdes da industria no PIB em 2019 foram Diamante do Norte, Pinhao,
Ortigueira, Capitdo Lednidas Marques e Saudade do Iguacu. Por outro lado, os municipios com as
cinco menores proporc¢ées da industria no PIB em 2019, por sua vez, foram S3o Jerénimo da Serra,
Cruz Maltina, Sdo Jorge do Ivai, Nossa Senhora das Gracas e Laranjal. Em termos de investimento
publico, os cinco municipios com maiores gastos municipal em capital em 2019 foram Santa

Terezinha de Itaipu, Juranda, Formosa do Oeste, Pitanga e Itaipuldndia, enquanto os cinco menores
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foram Godoy Moreira, Sdo Carlos do lvai, Cruz Machado, Urai, Enéas Marques.

A abordagem metodoldgica aplicada foi a regressdo quantilica, com objetivo de verificar o
impacto da varidvel investimento sobre o PIB per capita considerando os distintos niveis econd6micos
de cada municipio. Por meio dessa metodologia, considerando a teoria econémica, o investimento
se mostrou um elemento importante para impactar o crescimento econémico, de forma que o
investimento publico e o investimento privado sdo duas varidveis importantes para a determinacao
do crescimento econbmico no estado paranaense, com efeitos positivos. Nos quantis 1 e 2, que
sdo os municipios dos quantis 0,25 e 0,50 do PIB per capita, o investimento privado se mostrou,
na analise, significativo para o crescimento do produto, e no quantil 3, que sdo os municipios no
qguantil 0,75 do PIB per capita, o investimento publico apresentou mais significancia ao crescimento
do produto.

Pode-se inferir que, conforme proposto no objetivo da pesquisa, a importancia atribuida
ao investimento, seja ele publico ou privado, no contexto do crescimento econémico no estado
do Parana, exibe uma variacdo influenciada pelo nivel econémico peculiar de cada municipio. Tal
diversidade resulta em efeitos distintos, contribuindo para a compreensao de padrdes especificos
gue se manifestam na interacdo entre os investimentos e o desenvolvimento econdmico em distintas

regides paranaenses.
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