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Resumo: Esta nota destina-se principalmente aos alunos com interesse, no
geral, por métodos quantitativos e, em particular, pelos chamados modelos de
dados em painel. Sendo de natureza pedagogica, &€ uma primeira introdugao ao
tema, com vista a habilitar o aluno a sua estimagao e interpretacao em Stata,
o software de eleicao entre microeconometristas. Para aléem de explicitar a
diferenca entre duas especificagdes alternativas, sao apresentados os principios
comummente usados para guiar a escolha entre elas.

Palavras-chave: Dados em painel; Efeitos fixos (FE); Efeitos aleatorios (RE);
Stata;

Abstract: This note is primarily aimed at students interested, in general,
in quantitative methods and, in particular, in panel data models. Having a
pedagogical nature, it is a first introduction to the topic, with the objective of
equipping the student with what he/she needs to estimate and interpret them
in Stata, the software that is preferred by microeconometricians. In addition to
explaining the difference between two alternative specifications, we present the
commonly-used principles to guide the choice between them.

Keywords: Panel data; Fixed effects (FE); Random effects (RE); Stata;
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1. O que sao dados em painel?

Dados em painel, também conhecidos como dados longitudinais, ttm uma
natureza multidimensional: registam-se séries temporais para um conjunto de
entidades que podem ser, por exemplo, individuos, empresas, paises ou cidades.
Desta forma, acompanha-se a evolu¢ao ao longo do tempo do conjunto de
entidades que queremos estudar (Durlauf & Blume, 2009; Asteriou & Hall, 2015).

Sendo Y, a variavel dependente ou a explicar, referente a entidadei =1, ...,
M no periodo de tempo =1, ..., T e sob a hipotese de linearidade, a sua equacao
escreve-se genericamente como:

(D) yit = Bixqic +-+ Prxk,ic + a; + &i¢-

Nesta especificagao, ha K variaveis independentes - os xs - (também
conhecidas como variaveis explicativas ou regressores) e o residuo, u,, &€ a soma
de duas componentes: o, constante ao longo do tempo, e g, que se assume como
independente e identicamente distribuido (i.i.d.). Vale a pena frisar que o & como
uma caracteristica que assume um valor que é diferente entre entidades.

Antes de prosseguir, o leitor interessado podera querer refrescar os seus
conhecimentos sobre métodos quantitativos. Para tal, podera consultar referéncias
mais recentes como Wooldridge (2013), Stock & Watson (2018), ou Studenmund
& Johnson (2017), complementados pelos videos do Professor Mark L. Burkey
que no seu conjunto formam uma intuitiva introdugao a econometria.'

A equagao genérica (1) encapsula duas variantes, apelidados de ‘efeitos
fixos” (FE, ou fixed effects) e de ’efeitos aleatorios” (RE, ou random effects), que a
seguir se detalham.

1.1. A especificagao assumindo efeitos fixos (FE)

No caso FE, representa uma caracteristica nao observada, especifica a cada
entidade e invariante no tempo. Sendo a entidade de referéncia, i.e., aquela com a
qual se fazem comparagdes na interpretacao das diferentes ordenadas na origem,
na variante FE a equagao (1) toma a forma de um modelo de minimos quadrados

" http:/ /www.burkeyacademy.com/home/ statistics-econometrics

Lusiada. Economia & Empresa. n.° 26 (2019) 149



Pedro Gomes Rodrigues

com variaveis dicotomicas ou binarias (LSDV, ou Least Squares Dummy Variables
em ingles):

() yit = Bo+ P1xvic + -+ Brxk,ic + V2Dar + YMDume + &ie

onde D, & uma variavel dicotomica, binaria ou dummy, que toma o valor
1 quando i = j para todo o t. Assim, a; = g e @ =Po+Vj paraj=2, .., M
sao as caracteristicas especificas a cada entidade. Estes sao os efeitos fixos (FE)
especificos a cada entidade.

Apenas podemos incluir M - 1 variaveis dummy para evitar um problema
de multicolinearidade (também conhecido na literatura econométrica como a
‘armadilha das variaveis dummy’). Dito de outra forma, tipicamente exclui-se a
dummy correspondente a entidade convencionada como sendo de referéncia, i.e.
aquela em relagao a qual se fazem comparagdes na interpretacao das diferentes
ordenadas na origem. Se cometessemos o erro de incluir todas as variaveis dummy,
entao a constante Bo seria simplesmente proporcional a soma das variaveis
dummy, D, ..., D, . E instrutiva a consulta ao Quadro 1, onde & imediato concluir
que, a existir uma variavel D,, que tomaria o valor de 1 para a entidade 1 e 0
para as outras entidades, a soma das colunas D, + D, + D, resultaria na variavel
‘constante’, que nao € mais que uma coluna de uns.

Quadro 1: Formato adequado para a base de dados em painel

Entidade Ano y X1 X2 D, Ds P,
1 2001 0 0 0
1 2002 0 0 1
1 2003 0 0 0
2 2001 1 0 0
2 2002 1 0 1
2 2003 1 0 0
3 2001 0 1 0
3 2002 0 1 1
3 2003 0 1 0

Fonte: elaboragao propria.

Embora a especifica¢ao em FE permita a identificagao de caracteristicas
especificas a cada entidade, no caso de um painel equilibrado?, esta implica uma
perda de graus de liberdade de M *T-K-1paraM*T-K-1-M-1)=M*
T - K - M. Com um reduzido niimero total de observacoes M * T, este pode ser

2 Um painel onde existem dados para todos os anos e para todas as entidades.
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um problema para a inferéncia. Para garantir a acuidade nas estimativas dos
coeficientes, neste caso, os livros de texto em econometria como Asteriou & Hall
(2015) ou Wooldridge (2013), por exemplo, sugerem que o utilizador adote uma
especificagao parcimoniosa, i.e., com um pequeno niimero total de regressores.

Contudo, se no processo que gerou os dados recolhidos tiver havido
caracteristicas especificas a cada entidade, e o investigador as ignorar, nesse
caso este incorre noutro problema: o de enviesar as estimativas por omissao
de variaveis relevantes. E por esta razdo que num trabalho aplicado se sugere
sempre, como boa pratica, a inspiragao na teoria - precisamente para nos indicar
para que variaveis devemos recolher dados.

Para alem dos efeitos fixos, especificos a cada entidade, podemos também,
de forma alternativa ou complementar, considerar efeitos fixos relativos a cada
periodo do tempo. Nesse caso, acrescentam-se a equacao (2) dummies referentes
a cada momento ¢, i.e.,

(3) Vit = ...+ 62Pi2 + et STPiT

em que P, & uma variavel dicotomica que toma o valor de 1 sempre que ¢ =
j, para todas as entidades i. Ha T - 1 dummies deste tipo, também para evitar o ja
referido problema de multicolinearidade. O momento do tempo para o qual nao
ha dummy é o periodo de referéncia em relacéo ao qual se fazem comparagoes na
interpretacao dos diferentes coeficientes . Novamente, & instrutiva a consulta ao
Quadro 1 para comprovar que, a existirem P, P, e P, entao a constante (que &
apenas uma coluna de uns) seria obtida pela a soma das colunas, o que resultaria
no problema de multicolinearidade.

Da mesma forma que os efeitos fixos especificos a cada entidade captam
a heterogeneidade entre as mesmas, os efeitos fixos relativos a cada periodo de
tempo pretendem captar o que de andomalo (se alguma coisa) se passou nesse
momento.

Depois de especificado, o modelo é estimado usando um software como
o Stata que contém varios pacotes estatisticos. Isso quer dizer que, depois de
carregar os dados na memoria do computador, de preferéncia no formato
apresentado no Quadro 1, sao obtidas estimativas dos seguintes coeficientes: os
betas, os gammas e os deltas. Muitas vezes, o objetivo do trabalho empirico é
um dos seguintes: (i) saber se determinada variavel &€ ou nao significativa do
ponto de vista estatistico, (ii) determinar quantitativamente a melhor estimativa
de um certo coeficiente de interesse, ou ainda (iii) fazer o teste de hipoteses,
que tipicamente usa uma combinac¢ao linear de alguns coeficientes. Com os
coeficientes estimados, podemos também prever que valor provavelmente
tomaria a variavel dependente de uma determinada entidade se as respetivas
variaveis explicativas tomassem outros valores. Esses exercicios sao tteis e
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relevantes, numa perspetiva de apoio a decisao, na medida em que permitem
nao so avaliar a acuidade do modelo na previsao (para tal, bastaria ter deixado
uma parte dos dados de fora no momento da estimacao), como também cenarizar
contrafactuais, i.e. que outros valores tomaria a variavel dependente se o conjunto
dos regressores ou variaveis explicativas fosse diferente.

1.2. A especificacao assumindo efeitos aleatorios (RE)

Esta especifica¢ao alternativa parte a mesma da equacao (1),
Yie = P1Xqir + o+ Prxgie + (o + Eit), com a diferenca de que, agora, a; faz
parte do residuo, u,. Nesse caso, para avangar, & necessario impor a hipotese
(forte) de que a correlagao entre u, e as variaveis explicativas & nula. Se no
processo que gerou os dados tiver havido algum tipo de (cor)relagao entre u,, e
(X1 i oo Xk, i), entdo havera um enviesamento nas estimativas dos coeficientes,
B 1y =e B K-

Embora seja verdade que, sob a especificagao RE, podemos deixar de fora
as dummies (D e P), sem incorrer num enviesamento por omissao de variaveis
relevantes, ganhando assim nos graus de liberdade, somos obrigados a corrigir a
autocorrelagao nos residuos, u,, o que quer dizer que nao podemos simplesmente
aplicar a técnica dos minimos quadrados (OLS), que pressupde que estes sao
independentes e identicamente distribuidos (i.i.d.). Existira autocorrelacao nos
erros simplesmente porque U;; = @; + &;;. Assim, mesmo que €;; sejaii.d., o @;
que corresponde a uma caracteristica especifica a uma entidade, que é constante
ao longo do tempo, & um efeito persistente que impede que seja i.i.d., como o
OLS requer.’

O facto do estimador em RE apenas ser eficiente no caso em que a correlacao
entre e as variaveis explicativas for nula obriga o utilizador desta especificacao,
em particular dos modelos em dados de painel, a basear essa escolha na relagao
que existe na teoria e que esta documentada na literatura. Dito de outra forma,
quem decide estimar um modelo em RE deve sempre perguntar a si proprio se
é razoavel ou nao assumir que o residuo u, e as variaveis explicativas nao estao
relacionadas entre si. Se para aquele tema que esta a ser investigado, partindo da
teoria econdmica, nao houver boas razoes para suspeitar de tais relagoes, entao &
seguro avangar com a especificagao RE.

* Nesse caso, & necessario usar minimos quadrados generalizados (generalized least squares ou GLS).
Em muitos pacotes estatisticos, o usual é recorrer ao estimador de Swamy & Arora (1972) que &
assimptoticamente eficiente com grandes.
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2. Como escolher entre a especificacao FE e a especificacao RE?

Em termos muito pragmaticos, a escolha entre adotar a especificacao
FE ou a especifica¢ao RE & uma questao algo polémica. De facto, diferentes
investigadores aplicados de areas diversas tem opinides fortes, nem sempre
bem fundamentadas. O consenso entre estatisticos & que, antes de usar o Teste
de Hausman* que permite testar qual das duas especificagoes usar, & preferivel
pensar se, para a area de estudo em causa - onde cada caso & um caso - as
caracteristicas especificas a cada entidade estarao ou nao (cor)relacionadas com
os regressores incluidos na equagao a estudar. Se nao houver uma boa razao para
justificar uma correlagao nula entre u, e os xs, a hipotese que a especificacao RE
exige que se imponha, o melhor entao e usar FE. Claro que, em qualquer caso, o
investigador deve procurar seguir o principio da parcimonia para garantir um
elevado ntimero de graus de liberdade. Em todo o caso, o Quadro 2 procura
sistematizar um pequeno conjunto de principios que ajudam na escolha entre as
duas especificacgdes.

Quadro 2: Orientagdes gerais que guiam a escolha entre especificacoes

Efeitos fixos (FE)

Os a, podem estar relacionados com os
regressores (X), i.e.,, a correlagao entre u, e X
nao é nula.

Ha interesse em determinar o impacto de
regressores que mudam ao longo do tempo.

Observa-se o mesmo conjunto de entidades
(todo o universo), como por ex. todos os paises
da UE.

Tem-se um niimero significativo de
observagoes, para que a perda de graus
de liberdade (que advém do uso de
muitos dummies) nao seja problematica.

Efeitos aleatorios (RE)

Os a, nao estao relacionados com os
regressores. Nesse caso, assume-se que a
correlagao (u,, X) = 0.

Ha interesse em determinar o impacto de
regressores que nao mudam ao longo do tempo
(como o género ou a superficie em km?).

Observa-se uma amostra aleatoria do universo
em estudo.

Se o niimero de observagdes for pequeno, pode
ser preferivel optar pela especificacao em RE.

Fonte: elaboragéo propria.

4 O Teste de Hausman (Hausman, 1978) investiga estatisticamente se a correlacao entre 1, e X &
nula ( hipétese nula: H,) ou nao ( hipétese alternativa: H ). Sob a hipotese nula, a utilizagao da
especificagao RE nao introduz qualquer enviesamento pela omissao de variaveis relevantes. Se
a estatistica de teste estiver associado um p-value inferior a 5%, por exemplo, devemos rejeitar a
hipotese nula e nao se pode justificar usar a especificacao RE, porque os coeficientes estimados
estariam irremediavelmente enviesados.
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3. Como estimar modelos de dados em painel usando o Stata

Para os alunos que estudam em institui¢oes que conferem um grau
académico, é possivel adquirir uma licenga temporaria para a utilizagao do Stata
sem qualquer restri¢ao. Em margo de 2019, estas licengas comegavam em $45.° Por
esta modica quantia, o aluno dispoe de pelo menos 6 meses para explorar e usar
o software, tempo que devera ser suficiente para correr as regressoes necessarias
para completar o trabalho de métodos quantitativos no ambito de uma tese de
mestrado ou de doutoramento. Licencas para trabalhar com grandes bases de
dados durante um periodo de tempo mais alargado também estao disponiveis, a
um prego mais elevado.

Esta seccao sobre como estimar modelos de dados em painel em Stata &
meramente introdutoria, sendo o seu objetivo demonstrar como & facil e intuitivo
faze-lo. Para aléem de recorrer aos extensos e sempre muito completos manuais
do Stata - disponiveis eletronicamente através do comando help - o leitor
interessado podera consultar, por exemplo, Cameron & Trivedi (2010) dedicado
a estimar modelos microeconomeétricos.

Para comegar, é sempre uma boa ideia olhar com cuidado para a base de
dados, com dois objetivos. Primeiro, para nos certificarmos que nao existem erros
ou valores que nao fazem sentido. Para tal, muitas vezes, basta uma rapida vista
de olhos. Segundo, devemos evitar a combinacao, numa mesma base de dados,
de ntimeros muito grandes com niimeros muito pequenos. Esse problema & de
facil resolugdo, bastando para isso alterar as escalas nas quais estao expressas as
variaveis, o que também facilita a interpretacao dos coeficientes a estimar.

O passo seguinte & informar o Stata que vamos trabalhar com dados de
painel. Admitindo que a base de dados esta no formato do Quadro 1, usa-se o
seguinte comando declarativo: xtset entidade ano seguido da tecla Enter.

A sequéncia que se segue estimara o modelo, primeiro com a especificacao
FE: xtreg y x1 x2, fe sendo sempre uma boa ideia guardar os resultados obtidos
através do comando estimates store fixed e depois sob a especificacao RE: xtreg y
x1 x2, re desta vez através do GLS, seguido de estimates store random para salvar
os resultados da nova regressao.

Para aléem dos coeficientes estimados, o output do Stata na sequéncia do
comando xtreg inclui P > |z| que serve para determinar se uma certa variavel
é estatisticamente significativa ou nao, i.e. serve para testar a hipotese nula de
que o coeficiente que lhe esta associado & zero. Para um nivel de significancia do
teste, convencionado em 5%, um determinado coeficiente diz-se estatisticamente
significativo se o valor P (ou P-value) associado for inferior a 0,05. Nos quadros
dos resultados de estimag@ao que aparecem nos artigos cientificos (e também nos
livros de econometria) uma variavel que apenas é estatisticamente significativa

5 https:/ /www.stata.com/order/new/edu/ gradplans/student-pricing /
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aos 10% é acompanhada de um so asterisco, *, aos 5%, **, e a 1% de significancia,
***_ Fica o exercicio para o leitor replicar o raciocinio, de acordo com o qual uma
variavel que é estatisticamente significativa aos 5% também o sera aos 10%, mas
nao necessariamente a 1%.

Este alinhamento permite ainda, com o comando hausman fixed random
implementar o Teste de Hausman e assim obter a evidéncia de natureza estatistica
que nos ajudara a escolher entre as duas especificacoes alternativas.

A hipotese nula favorece a especificacao RE, pelo que se o P-value associado
a estatistica de teste (Prob > y2ou Prob> Chi2) for inferior ao nivel de
significancia (5% ou 0,05), entao, nesse caso, deve-se rejeitar a especificagao RE a
favor da especificacao alternativa FE. De forma similar, se o P-value for superior
ao nivel de significancia, optamos pela especificagao RE.

4. Para quem quiser saber mais

Saber o que sao modelos de dados em painel e como se estimam usando
o Stata foi o objectivo desta breve nota. Com a disponibilidade de bases de
dados cada vez mais ricas (o chamado big data), quer no setor privado, quer na
Administragao Piiblica, € uma classe de modelos que é cada vez mais procurada
e, por isso, a sua existéncia ja nao pode ser ignorada pelo aluno interessado em
métodos quantitativos atuais. Por outro lado, sendo o Stata o pacote estatistico
comercial de elei¢ao entre os profissionais da microeconometria (e nao so, como
prova a sua popularidade nos dominios da satide, da ecologia e da biologia, so
para dar trés exemplos), &€ o software de referéncia nas aplicacdes estatisticas/
economeétricas ao mais alto nivel.

Esta nota, que admitidamente & apenas uma primeira introdugao a um
vasto tema, termina com a indicagao de algumas referéncias bibliograficas
sobre modelos de dados em painel, para o leitor que quiser saber mais. Sendo
um Handbook da Oxford, Baltagi (2014) é enciclopédico e a sua consulta revela
o quao fulcral esta classe de modelos € na investigacao aplicada dos dias que
correm. Todo o género de variantes esta la, devidamente documentado. Para
o leitor matematicamente mais sofisticado - mas sem perder o interesse pela
aplicabilidade imediata - sugerem-se, por ordem cronologica, Cameron &
Trivedi (2005), Wooldridge (2010), Pesaran (2015) e ainda Bigrn (2016). Para
quem ainda nao ficou convencido que o Stata € a plataforma por exceléncia para a
estimacao desta classe de modelos, num ambiente que é facil de usar, a referéncia
incontornavel & Cameron e Trivedi (2010).

Nota: De natureza marcadamente pedagogica, este texto teve por base dois
videos sobre modelos de dados em painel, da autoria do Professor Mark Burkey,
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da A&T State University da Carolina do Norte, EUA, que o leitor podera consultar
em: http://www.burkeyacademy.com/home/statistics-econometrics. Devera
ser Gitil, nao apenas ao aluno que apresenta dificuldades com a lingua inglesa,
mas também porque, ao material de base, se acrescenta intuicao, interpretacao e
aplicacao em Stata.
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