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RESUMO

Este estudo explora o desenvolvimento tedrico dos modelos macroecondmicos de crescimento
visando a medir o ajuste do crescimento econdmico dos paises da América Latina em relagcdo ao
Modelo de Solow Expandido. Nos valemos de uma estimag¢do econométrica com dados em painel
para fazer tal testagem tendo como amostra os paises da América Latina para o periodo de 2011 a
2017. Os resultados parecem indicar que a variavel selecionada como proxy para o acumulo de
capital fisico ndo explica a variacdo do PIB per capita dos paises latino-americanos no periodo
analisado. Além disso, o acumulo de capital humano foi significante, porém teve um efeito negativo
sobre a geracgdo de riqueza. Tais resultados contradizem a solu¢do do Modelo de Solow Expandido,
uma disparidade que pode ser explicada pelo desenvolvimento institucional da maior parte dos paises
da América Latina.

Palavras-chave: crescimento econdmico; PIB per capita; Modelo de Solow; instituicfes; dados em
painel.

Economic growth in Latin America: an analysis with panel data

ABSTRACT

This study explores the theoretical development of macroeconomic growth models to measure how
well the economic growth in Latin American countries fits the Augmented Solow Model. We made use
of an econometric estimation using panel data to carry out such testing with a sample of Latin
American countries corresponding to the period from 2011 to 2017. The results seem to indicate that
the variable selected as a proxy for the accumulation of physical capital does not explain the variations
in per capita GDP of the Latin American countries in the analyzed period. In addition to that, the
accumulation of human capital was significant, but had a negative effect on wealth generation. Such
results contradict the solution of the Augmented Solow Model, a disparity which can be explained by
the institutional development of most of the Latin American countries.

Keywords: economic growth; per capita GDP; Solow Model; institutions; panel data.
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1 INTRODUCAO

A partir da Revolucdo Industrial, processo iniciado no século XVIII, a
populacdo mundial, o escopo dos investimentos em capital, e a expansao dos
sistemas educacionais cresceram a ponto de alcancar patamares sem precedentes,
fenbmeno que ndo passou despercebido pelos tedricos das mais diversas areas do
conhecimento. Uma série de debates acerca da relacdo entre estas variaveis e 0
enriqguecimento dos paises foram conduzidos, acrescentando a investigacao
recursos epistemoldgicos importantes, tanto do lado dedutivo e praxiolégico de
autores como Mises (2010) quanto do empirismo econométrico de estudiosos como
Mankiw, Romer e Weil (1992). Desta forma, o pesquisador contemporaneo tem a
seu dispor uma grande diversidade de abordagens possiveis para lidar com
problemas relevantes acerca da relagéo entre o ser humano e seu meio.

Tem-se, ainda, as formula¢gdes recentes de politicas governamentais no
sentido de controlar o crescimento populacional, visando a combater desafios
previdenciérios e sociais decorrentes do envelhecimento da populagédo. Além disso,
buscam-se formas mais eficientes de investir em capitais fisico e humano para gerar
crescimento e melhorias na qualidade de vida dos povos. Assim, é necessario dar
continuidade a pesquisas que usem dos instrumentais disponiveis para formular
teorias, testar hipdteses e buscar respostas para as questdes socioecondmicas
enfrentadas pelos estudiosos e lideres do século XXI, sejam eles membros do
Estado ou da sociedade civil.

O presente trabalho visou contribuir para o debate apresentado testando o
arcabouco tedrico dos modelos de crescimento econémico desenvolvidos por Harrod
(1948) e Domar (1947), Solow (1956), Mankiw, Romer e Weil (1992). Para tanto,
usou-se a medicdo econométrica de dados em painel, fazendo-se a estimacdo a
partir de dados do Banco Mundial e analisando os resultados a luz da teoria
econdmica. Mediu-se, assim, o efeito do crescimento populacional, da formacao de
capital fisico e da formag&o de capital humano sobre o crescimento econdmico dos
paises da América Latina.

Na sec¢ao ‘Referencial Teorico’, tragou-se uma breve trajetéria dos modelos
de crescimento para entdo expor o Modelo de Solow Expandido. Em ‘Metodologia e

dados’, foi explicada a metodologia de analise econométrica utilizada, bem como o
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teste estatistico utilizado para escolher o método de estimacédo mais adequado para
a base de dados montada. Também foram apresentadas nesta se¢do as definicdes
e métodos de célculo das varidveis dependente e independentes utilizadas, além
das justificativas para o seu uso no estudo. Em seguida, apresentou-se a base de
dados montada a partir do material disponibilizado pelo Banco Mundial, bem como o
processo de selecdo amostral utilizado na pesquisa.

Na secao ‘Resultados’ apresentaram-se os resultados obtidos com a base
de dados e a metodologia econométrica escolhidas, bem como a analise dos
resultados empiricos a luz do arcabouco tedrico desenvolvido ao longo da pesquisa.
Por fim, tem-se as consideracdes finais acerca dos resultados obtidos em relacéo
aos objetivos da pesquisa, bem como suas implicacdes para que estudiosos e
tomadores de decisdo possam dar continuidade ao debate e aplicar as descobertas

alcancadas nas situacdes concretas enfrentadas por eles.
2 REFERENCIAL TEORICO

O advento da analise macroeconbmica e de uma disponibilidade sem
precedentes de dados foram ambos fatores determinantes para os debates que
ocorreriam no campo da Ciéncia Econdmica ao longo do Século XX, dentre os quais
cabe destacar o0 desenvolvimento dos modelos de crescimento. Tal
desenvolvimento, como relatado por Solow (1994), teve seu inicio formal com a
criacdo, por Harrod (1948) e Domar (1947), de um modelo que explicasse as
variacdes nas taxas de crescimento dos diferentes paises a partir das premissas
fundamentais da teoria keynesiana. O debate dizia respeito, principalmente, as
relacbes de proporcionalidade entre o nivel de produto agregado com o estoque de
capital, como também entre os niveis de poupanca e investimento com os de
produto e renda, além do investimento em relacdo ao estoque de capital. A solugcéo
de tal modelo expds, matematicamente, a tese keynesiana de que maiores taxas de
poupanca e produtividades marginais do capital, bem como menores depreciacdes
deste, resultariam em maiores taxas de crescimento, porém sem a possibilidade de
um crescimento estavel ou um pleno-emprego como previsto pela teoria classica.

Solow (1956) se contrap6s as conclusées do modelo Harrod-Domar e,

dentro do contexto da chamada Sintese Neoclassica, propds um modelo que levava
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em conta tanto o capital fisico como o capital humano na funcdo de producao das
economias, além de fatores exdgenos, como a taxa de crescimento populacional.
Partindo da criacdo de uma Unica commodity que define o nivel de producdo, em
dado momento, como sendo Y(t), supbe-se que parte do que € produzido €&
consumido, parte € poupada. A parcela do produto que se destina a poupanca é
representada por uma constante, s, de forma que a taxa de poupanca seja sY(t),
enquanto o estoque de capital disponivel, K(t), assume a forma de uma acumulagéo

7z

da commodity. Sendo assim, o nivel de investimento resultante é a taxa de

. . ~ dK : -
crescimento do estoque de capital em relacdo ao tempo, —; ou K, de forma que é

possivel obter a identidade K = sY para todo instante no tempo. A partir de uma
funcdo de producédo contendo os insumos capital fisico e mao de obra, o nivel de
produto pode ser representado como uma funcdo de ambos em Y = F(K, L)

Como Solow (1956) assume retornos constantes de escala, a funcdo de
producdo € homogénea e de primeiro grau, de forma que ndo ha no modelo um
recurso escasso e inexpandivel como terra (0o que resultaria em retornos
decrescentes de escala para capital e mao de obra). Desenvolvendo o modelo, a
taxa de crescimento do estoque de capital em funcéo do produto €, K = sF(K,L).
Uma vez que o crescimento populacional é um fator exdgeno, o estoque de mao de
obra aumenta a uma taxa constante n, e, portanto, pode ser representado pela
funcdo L(t) = Lye™, que se insere na funcdo de acUimulo de capital da seguinte
forma:

K = sF(K, Lye™) N

A equacdo 1 indica o acumulo de capital supondo pleno emprego da méao de
obra disponivel. No entanto, para solucionar o modelo sem especificar uma forma

exata para a funcao de producéo, faz-se necessaria a criacdo de uma nova variavel
K N ~ . ~

r=—a gual corresponde a razéo capital/mao de obra, fazendo com que o estoque

de capital em dado momento de tempo seja K =rL=rL,e™, que ao ser

diferenciada em relacdo ao tempo torna possivel obter K = Loe™7 + nrLye™.

Substituindo K na equacéo 1 e solucionando para 7, obtém-se a taxa de crescimento

da razéo capital/mé&o de obra, dada por
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F=sF(r,1) —n 2)

O resultado do modelo para a taxa de crescimento da razao capital/méo de
obra permite auferir que ela corresponde a diferenca entre incrementos no capital e
na mao de obra, respectivamente. Quando 7 = 0, a razéo capital/méao de obra é uma
constante e o estoque de capital precisa estar se expandindo a mesma taxa que a
mao de obra n. A solugcdo do Modelo de Solow pode ser expressa graficamente da

forma mostrada pela Figura 1.

Figura 1 — Solucao gréafica do modelo de Solow
r

nr

sF(r,I)

Fonte: Solow (1956, p. 6)

O equilibrio obtido no modelo formulado por Solow (1956) permite concluir
gue, sob os pressupostos neoclassicos, a producdo de um pais gera uma economia
que cresce a uma taxa natural dentro de um sistema ajustavel a quaisquer taxas de
crescimento populacional que o afetarem, com o crescimento populacional afetando
negativamente o crescimento da razao capital/méo de obra e, consequentemente, 0
PIB per capita do pais. Dentro deste modelo, avangos tecnoldgicos elevam a taxa de
crescimento da economia rumo ao equilibrio de longo prazo, porém tais avangos sao
uma variavel exégena. Isto foi visto por autores posteriores como uma lacuna teorica
a ser solucionada por outros modelos que explicassem a origem de tais avangos

dentro do modelo neoclassico.
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Dentre tais autores, Lucas (1988) e Romer (1990) endogeneizaram o fator
tecnologico dentro do modelo, acrescentando uma varidvel de acumulagdo de
capital humano. Para Romer (1990), o acumulo de capital humano leva a geracéo de
ideias, a qual é caracterizada por ser um bem nao-rival e parcialmente excludente,
capaz de estimular as inovacfes tecnoldgicas e, conseguentemente, um maior
crescimento econdmico. A concluséo alcancada a partir do processo descrito seria
de que uma grande populacdo, por si sé, ndo bastaria para gerar crescimento. A
partir de tais desenvolvimentos, Mankiw, Romer e Weil (1992) elaboraram uma
versdo expandida do modelo de Solow que inclui a acumulacdo de capital humano
dentre as variaveis independentes, tomando a seguinte equag¢ao como base:

Y(t) = K(OH@)P(AQ)L(t)) —*F O0<x<1,0<p<1 3

Assumindo exogenidade das taxas de poupanca, crescimento populacional e
progresso tecnoldgico, a equacao-base do Modelo de Solow Expandido parte de
dois fatores de producao - capital e mao de obra - interagindo em uma fungéo do
tipo Cobb-Douglas que determina o nivel de producdo em um dado momentot. Y € o
produto da economia, K o capital fisico, L a mao de obra, A o nivel de progresso
tecnologico, e H o estoque de capital humano. Assume-se que L e A crescem de
maneira exdégena as taxas n e g, de forma que L(t) = L(0)e™ e A(t) = A(0)ed,
indicando que o niumero de unidades de méo de obra efetiva, A(t)L(t), cresce a taxa
n+g.

O modelo também assume que uma parcela constante do produto, s, é

investida em capital fisico, e outra parcela, sy, é investida em capital humano. Tendo

k como a razéo do estoque de capital por unidade efetiva de mé&o de obra, ou k = f—L,

e y como a razao do nivel de produto por unidade efetiva de méo de obra, y = ﬁ, a
trajetéria das razbes k e h € regida pelas relagbes k'(t) = s,(t) — (n+ g + 8)k(t) e

h(t) = s,y(t) — (n+ g + §)h(t), com § denotando a taxa de depreciacdo, e h = %

Outras hipoteses inclusas no modelo sdo que a mesma fungéo de producao
se aplica aos capitais humano e fisico, bem como ao consumo, e que o capital
humano se deprecia a mesma taxa que o fisico. Além disso, 0os expoentes dos

fatores de producdo tém uma relacao restrita a « + § < 1, de forma que héa retornos
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decrescentes de escala. As solucdes de longo prazo k* e h*, podem ser

1 1
1 B ﬁ (1—o<—/3) 1= 1 s
. sisi~® =B
representadas por k —(n+g+5) = [n+g+o)

O resultado do modelo mostra que as proporcdes entre os capitais fisico e
humano, em relacdo ao estoque de méo de obra de longo prazo, sofrem um efeito
positivo de maiores taxas de poupanca alocadas nestes dois fatores de producéo, e
um efeito negativo da taxa de crescimento populacional. Apds substituir k* e h* na
func@o de producdo inicial e aplicando logaritmos em ambos os lados, € possivel
obter a variacdo percentual da renda per capita de longo prazo em relacdo as

demais variaveis que compdem o modelo, representada pela equacao 4:

ln(Sk) +

< +f
] nA(0) + gt — _Bln(n+g+6)+ In (sp,)

l[ ® L _B
L(t) 1—o 1—o —f 1—a-p

4)

Esta especificacdo do Modelo de Solow Expandido tende a ser mais
adequada para comparar paises de populacdo e renda muito dispares entre si do
gue a versao de variaveis brutas, uma vez que as analisa em termos de variacao
percentual. Um estudo comparativo conduzido por Bernanke e Girkaynak (2002)
com dados do Penn World Tables utilizou o periodo de 1960 a 1995, englobando
uma década a mais do que a utilizada por Mankiw, Romer e Weil (1992), para
determinar se a versdo expandida do Modelo de Solow seria de fato mais adequada
gue a especificacdo original.

Como no estudo original, a amostragem foi separada em trés grupos: paises
nao-produtores de petrdleo para os quais ha disponibilidade total de dados, paises
nao-produtores de petrdleo que receberam nota D na construcdo da base de dados
montada por Summers e Heston (1988), ou cuja populacdo € de menos de um
milhdo, e paises membros da OCDE cuja populacdo é maior que um milhdo. A
analise de robustez e os testes das premissas de cada modelo deram, ao fim da
pesquisa, embasamento empirico para afirmar que a expansédo do Modelo de Solow
€ mais adequada que o modelo original. A especificacdo expandida explicaria
consideravelmente mais as oscilagdes da variavel dependente devido a sua medicao

ter obtido R2 maiores para 0s trés grupos amostrais.
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3 METODOLOGIA E DADOS
3.1 MODELO ECONOMICO

Para o desenvolvimento da analise empirica proposta, optou-se pelo modelo

econOmico abaixo descrito:

Yit = Bo + B1X1it + BaXzie + B3Xzie + &t

5)

onde:
y;: € a variavel dependente, representada pelo PIB per capita nacional do pais i no
tempo t, em dolares de 2020;
x1;; € a Populagéo Total do pais i no tempo t;
X,;; € a Formacéo Bruta de Capital Fisico do pais i no tempo t como porcentagem do
PIB;
x3;; € a Taxa Liquida de Matricula do pais i no tempo t;
Bo, B1, B2 e B3 SA0 0s parametros a serem estimados no modelo;
g;; € o0 termo de perturbacdo estocastica do modelo, que segue as pressuposicoes
usuais.

Estas varidveis exercem nesta pesquisa a funcédo de proxies das variaveis
de crescimento populacional, estoque de capital fisico e acimulo de capital humano
dentro do Modelo de Solow Expandido exposto anteriormente.

A escolha da varidvel dependente a ser analisada, o PIB per capita em
dolares de 2020, deve-se ndo somente ao modelo-base escolhido, como por ser a
variavel mais comumente usada pelos relatérios de desenvolvimento econémico
mundiais para medir quanto da producéo total de uma dada economia caberia a
cada cidaddo daquele pais se a riqueza produzida fosse distribuida igualmente.
Ainda que o PIB per capita tenha como fraqueza o fato de n&do levar em conta a
desigualdade de renda (que pode ser medida pelo indice de Gini, por exemplo), sua
importancia para os estudos de desenvolvimento econdmico permanece tanto por
sua simplicidade de célculo como por servir de proxy para o crescimento econémico
de um dado pais, seguindo autores como Mankiw, Romer e Weil (1992).

A variavel Populacéo Total foi escolhida no lugar da Populacdo adulta total,

qgue calcula o namero total estimado de habitantes com mais de 18 anos em um
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dado pais, ndo apenas por esta ser a proxy utilizada pelo Modelo de Solow
Expandido. A escolha também se justifica porque o presente estudo visa analisar
como o PIB per capita varia em resposta a oscilacdes em varidveis que abarcam a
populacdo como um todo. Adicionalmente, usar a Populacdo adulta total no lugar da
Populacao Total poderia acabar superestimando o crescimento do PIB per capita na
estimacdo do modelo, & medida que a Populagdo adulta total de determinado pais é
necessariamente menor que a Populacéao Total.

O estudo de Klasen e Lawson (2007) com dados em painel usando os
modelos Harrod-Domar e de Solow acerca do efeito do elevado crescimento
populacional de Uganda sobre a renda per capita, bem como a pesquisa de Sibe,
Chiatchoua e Megne (2016) sobre a relagdo entre crescimento populacional e a
renda per capita dos 30 paises mais habitados do mundo, também com dados em
painel, corroboram com a escolha desta variavel para esta pesquisa.

A escolha da varidvel Formacéo Bruta de Capital Fisico como porcentagem
do PIB se deve, principalmente, ao padrao estabelecido pelo Modelo de Solow
Expandido. Além disso, h& uma maior disponibilidade de dados desta variavel se
comparada a taxa de poupanca dos paises, a qual também serviria de proxy para o
grau de investimento das economias dos paises, partindo-se do pressuposto de que
todos os recursos poupados seriam alocados em investimentos, como no trabalho
de Das (2013).

Cancado (2005) também conduziu um estudo acerca dos determinantes do
crescimento das economias latino-americanas, similarmente usando o PIB per capita
Como proxy para o crescimento econémico e o nivel de PIB per capita tangivel como
proxy para o estoque de capital fisico. Esta, denominada pelo autor de “taxa de
investimento”, refere-se a razdo entre o investimento doméstico bruto em ativos
tangiveis em relacdo ao PIB real, baseando-se na estrutura de modelagem montada
por Barro e Sala-i-Martin (1999).

O motivo principal para a escolha da Formacao Bruta de Capital Fisico como
porcentagem do PIB ao invés da Formacdo Bruta de Capital Fisico em termos
monetérios reside na disparidade de tamanho dos mercados das nacdes. Neste
caso, o0 modelo poderia superestimar o grau de investimento de paises territorial e
populacionalmente maiores, cuja formacdo bruta de capital fisico € maior se

comparados a paises menores, enquanto sua formacdo bruta de capital em relagédo
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ao PIB pode vir a ser menor.

A Taxa Liquida de Matricula serve de proxy para a Acumulacdo de capital
humano, a medida que é uma estimativa da razdo entre as criangas em idade
escolar que estdo matriculadas na escola e a populacdo total da idade escolar
correspondente. A escolha da educacéo primaria deve-se ao fato dela fornecer aos
estudantes habilidades béasicas de leitura, escrita e matemética, em conjunto com
compreensdes elementares de historia, ciéncias naturais, geografia, ciéncias sociais,
artes e musica. Das (2013) utilizou a porcentagem da populagdo economicamente
ativa que tem ao menos ensino secundario completo, nivel de escolaridade
equivalente a ter um ensino médio completo no Brasil, como proxy para o acumulo
de capital humano.

Mankiw, Romer e Weil (1992), Caselli et al. (1996) e Bond et al. (2001)
utilizaram a taxa de matricula neste mesmo nivel de escolaridade, Das (2013) usou
a porcentagem de pessoas entre 15 e 64 anos que tinham ensino secundario
completo. Outra diferenca foi que este autor se valeu de dados do Banco Mundial ao
invés do Penn World Table para conduzir sua estimacao em painel com 20 paises
membros da OCDE para o periodo de 1971 a 2011.

Um tipo alternativo de proxy para estimar o acumulo de capital humano de
um dado pais é o uso de variaveis que calculem a escolaridade por quantidade total
de anos de estudo, como fizeram Cangussu, Salvato e Nakabashi (2010), ou que
levem em conta a média de anos de estudo, usada por Antunes (2010). Um
problema de viés na escolha de variaveis deste tipo é que apenas os anos de estudo
ndo captam o desempenho dos alunos que tém o nivel de escolaridade usado como
referéncia, uma vez que o tempo médio de conclusdo de etapas especificas do
sistema de educacao formal pode variar de individuo para individuo. Variaveis em
termos percentuais, por outro lado, podem captar a procura das familias por
educacao formal, ou a eficacia das autoridades em cumprir normas de educacao
compulséria, porém carecem de um insumo que mec¢a a qualidade do sistema
educacional de cada pais.

Outro motivo para a escolha da Taxa Liquida ao invés da Taxa Bruta de
Matricula, a qual mede o total de estudantes matriculados sem levar em conta a
populacdo total daquela faixa etaria correspondente, também se justifica no

7

diferencial populacional entre os paises. Um pais cuja populacdo é maior pode
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acabar apresentando maior Taxa bruta de Matricula, porém menor Taxa Liquida de

Matricula, o que geraria um problema de superestima¢édo dentro do modelo.
3.2 MODELO ECONOMETRICO

Para a estimativa do modelo econométrico foi eleita a técnica de dados em
painel. Segundo Eom, Lee e Xu (2007), a medi¢ao por dados em painel consiste em
uma técnica de estimagdo para uma base de dados cuja composicdo fornece
medicdes seriais de uma certa quantidade de variaveis distribuidas em um dado
periodo, como as caracteristicas de paises para um certo periodo. A estimacao por
dados em painel € um método muito adequado para analises econémico-
demograficas, com a vantagem adicional de que tal combinacao proporcionada por
ela permite uma melhor medicdo dos efeitos da mudanca analisada do que com o
corte transversal ou a série temporal isoladamente.

Trés maneiras alternativas de conduzir a estimagcdo com dados em painel
sdo: o modelo de dados agrupados, que se utiliza do método de minimos quadrados
ordinarios, a abordagem de efeitos fixos e a abordagem de efeitos aleatérios. A
estimativa dos parametros pelo método dos minimos quadrados ordinarios consiste
na aplicacdo da Equacédo 5, o que é feito assumindo que a estrutura dos dados néo
afeta os pressupostos usuais de um modelo de regressao, dentre eles a hip6tese de
homoscedasticidade e a auséncia de autocorrelacdo serial. Assim, agrupa-se 0s
dados e calcula-se o modelo de regressdo como uma regressao multivariada usual.

O modelo de efeitos fixos tem suas equacdes correspondentes a cada
unidade de corte transversal da amostra, seguindo o modelo de regresséo dado na
Equacéo 6:

Yie = @ + B1x1ie + BaXzie+HBsxzic + €5 6)

Na abordagem com efeitos aleatorios, na qual o intercepto representa um
valor médio em relacdo aos demais interceptos das regressdes individuais, com seu
erro correspondendo ao desvio dos interceptos individuais em relacdo ao meédio, o
modelo de regressao corresponde a Equacéao 7:

Yie = Bri + B2X1it + B3Xaie+Paxzic + €t 7
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A fim de averiguar qual a abordagem mais adequada, faz-se necessario
compara-las, a partir de testes de hipdéteses que analisem a razoabilidade de suas
premissas individuais, para em seguida hierarquiza-las segundo os resultados
obtidos nos testes. Para comparar o modelo de dados agrupados com o de efeitos
fixos, por exemplo, o pesquisador pode se valer do teste de Chow (1960),
comumente utilizado em andlises que levam em conta o fator tempo para tomar a
decisdo entre usar apenas uma regressao para todo um periodo ou dividi-lo em duas
regressoes distintas.

O processo para fazer este teste consiste em estimar o modelo de dados
agrupados, em seguida dividir a amostra em dois subperiodos “T1” e “T2”, para
entdo estimar os modelos individuais de cada subperiodo. A estatistica de teste a
ser usada segue uma distribuicdo F com n; + n, — 2k graus de liberdade, onde “n,”

e “n,” se referem as amostras dos subperiodos e “k” € o numero de parametros de

SQR - SQR +SQR z 13 LI 4
cada modelo, e assume a forma F = “gn‘gg‘;j+§QR2)1 2 Nesta férmula, “SQR” &

ni+ny—2k

a Soma dos Quadrados dos Residuos do modelo correspondente.

Para escolher entre 0 modelo de efeitos fixos e o de efeitos aleatérios, a
maneira mais comumente usada na literatura € o teste de Hausman (1978), cuja
estatistica de teste, a estatistica m, é dada por m = (Bgr—PBra)’ (Sgpr — Sppa) " (Ber —
Be4), @ qual tem uma distribuicdo y? com k graus de liberdade. Para comparar quéo
adequado o modelo de dados agrupados € em relacdo ao de efeitos aleatdrios,
pode-se utilizar o Teste Breusch-Pagan, como explicado por Gujarati e Porter
(2011). Segundo Duarte, Lamounier e Takamatsu (2007), o Teste Breusch-Pagan
segue uma distribuicdo y? com 1 grau de liberdade e apresenta a seguinte

estatistica de teste, baseada no multiplicador de Lagrange, no qual “T” representa o

namero de variaveis dependentes: LM =

nT Z?=1(2Z=1 eit)z _ 1]2
2(7-1) | I, 3 e '

3.3 BANCO DE DADOS

Os dados utilizados nesta pesquisa foram coletados do Banco Mundial, o
qual fornece dados socioecondmicos dos paises selecionados, e que foram
coletados em agosto de 2022 correspondentes ao periodo de 2011 a 2017. A

escolha deste periodo deveu-se a disponibilidade de dados para a varidvel Taxa
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liguida de matricula, a qual apresentou muitos dados faltantes, o que dificultou a
tarefa de encontrar um periodo sem quebras na disponibilidade de dados. Outro
motivo residiu na necessidade, dentro do contexto da estimagdo econométrica, de
evitar ao maximo o efeito de choques externos, como a Crise de 2008 e a pandemia
da COVID-19, pois tais choques geraram problemas de subestimacao,
principalmente na medicdo de variaveis de atividade econémica como o PIB per
capita.

A amostra inicial abrangia todos os 26 paises da América Latina. Porém,
durante o processo de construcdo da base de dados, foi necessario remover 11
paises da amostra inicial pelos motivos listados:

- Guadalupe, Guiana Francesa, Martinique e S&o Bartolomeu ndo estavam
listados na base de dados do Banco Mundial,

- Havia dados acerca da Taxa liquida de matricula do Haiti e da Nicaragua
somente até os anos de 1987 e 2010, respectivamente;

- No caso da Taxa liquida de matricula do Paraguai, havia dados somente
para dois anos do periodo analisado;

- Nao havia dados para a Taxa liquida de matricula de S&o Martinho;

- Panama e Porto Rico apresentaram dados de Taxa liquida de matricula
incompletos, faltando o dado de 2016 no caso do Panam4, e de 2017 no caso de
Porto Rico. Uma solucéo alternativa para ndo remover os dois paises seria encurtar
o periodo de andlise em dois anos e fazer a estimacdo apenas com dados de 2011 a
2015. No entanto, tal solugéo reduziria o tamanho da amostra em um numero maior
de observacdes do que simplesmente remover os dois paises. Portanto, julgou-se
mais apropriado remover os dois paises em questao ao invés de encurtar o periodo
de analise a fim de obter um maior nimero de observacdes e, consequentemente,
mais graus de liberdade, o que, por sua vez, reduziu a variancia da amostra e tornou
0 modelo mais preciso;

- Os dados do PIB per capita da Venezuela estavam disponiveis somente
até 2014.

Ao todo, obteve-se 7 observacdes com 15 paises, totalizando uma amostra

de 105 observacgoes.

4 RESULTADOS
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As Tabelas Al, A2 e A3 mostram, respectivamente, os resultados para as
estimativas dos parametros aplicando-se os métodos propostos para esta pesquisa
(Modelo de dados agrupados, Modelo de efeitos fixos e Modelo de efeitos
aleatdrios). A partir dos resultados obtidos pelo software Stata pelas estimacdes dos
modelos em painel utilizados, o Teste de Chow (Tabela A4) indicou auséncia de
igualdade entre os interceptos e inclinacbes das diferentes regressdes individuais,
de forma que usar o modelo de dados agrupados significaria conduzir a medicao
com um modelo mal especificado. Ou seja, o teste executado sugere que o modelo
de efeitos fixos é preferivel ao modelo de dados agrupados.

O Teste de Hausman (Tabela A5) permitiu rejeitar a hipétese nula de
diferenga ndo-sistematica entre os coeficientes. Dessa forma, o modelo de efeitos
fixos parece preferivel ao de efeitos aleatorios para esta medicdo. Por fim, o Teste
Breusch-Pagan (Tabela A6) permitiu inferir que o modelo de efeitos aleatérios é
preferivel ao de dados agrupados, pois com ele rejeita-se a hipétese nula de
auséncia de efeitos aleatorios.

A partir dos testes de hipotese, os trés modelos utilizados na medicao
podem ser hierarquizados da seguinte forma: o modelo de efeitos fixos é mais
adequado que os modelos de dados agrupados e de efeitos aleatérios; e 0 modelo
de efeitos aleatérios € mais adequado que o de dados agrupados. Logo, o0 modelo
de efeitos fixos € o mais adequado para medir a relacdo entre as variaveis
escolhidas a partir da base de dados montada. Os resultados para a estimacéo do
modelo de efeitos fixos com erros-padrao robustos para os 15 grupos de variaveis
separadas por pais estao expostos na Tabela 1.

Tabela 1 — Resultados do modelo de efeitos fixos com erros-padréo

robustos

Variaveis | Coeficiente | Erro-Padrdo | p>Itl
populao -0,000276 0,0000958 0,012
capitalf -16,67402 112,7782 0,885
capitalh -91,47913 39,33849 0,036

_cons 27.051,1 6.112,649 0,001

Fonte: elaborado pelos autores
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Os p-valores calculados indicam que as variaveis referentes ao crescimento
populacional e acimulo de capital humano séo estatisticamente significativas para a
amostra analisada. Os coeficientes indicam que o crescimento populacional tem um
efeito negativo sobre o PIB per capita, 0 que esta alinhado com a teoria do modelo
base, porém o acumulo de capital humano teve um efeito negativo. A variavel de
acumulo de capital fixo foi estatisticamente insignificante e com um efeito negativo
sobre o PIB per capita, o que também se oplBe a teoria do Modelo de Solow
Expandido. A proxy escolhida para o acumulo de capital humano foi significativa,
porém com um efeito negativo sobre o PIB per capita também.

Os resultados obtidos para as variaveis de capital fisico e humano podem
ser explicados, por um lado, pela relacdo entre as duas varidveis e pelo cenario
institucional dos paises da Ameérica Latina. Como exp6em Ahumada e Villarreal
(2020), aumentos no estoque de capital fisico tendem a ser mais efetivos com
relacdo ao crescimento do PIB per capita em paises desenvolvidos, cuja formacgao
de capital humano tende a ser maior. Uma vez que a maior parte América Latina é
composta por paises em desenvolvimento cujos niveis educacionais estdo abaixo da
média dos paises desenvolvidos, segundo dados do PISA (2019), os resultados
parecem corroborar com a tese dos autores, de que é necessario haver certo nivel
minimo de formacéo de capital humano para que o acumulo de capital fisico seja
efetivo na geracao de riqueza. Os resultados obtidos parecem indicar que, quando
ha acumulo de capital fisico sem que haja um estoque de capital humano adequado
para utiliza-lo, seu efeito sobre a geracao de riqueza é irrelevante.

Uma possivel explicacdo para o efeito negativo da formacdo de capital
humano estd nas evidéncias histéricas sobre a formacao institucional da América
Latina. Como explicam Acemoglu e Robinson (2012), o cenario institucional é fator
determinante e crucial para o enriquecimento e desenvolvimento socioecondmico
das nac¢bes. No caso especifico da América Latina, que possui um passado colonial
muito forte, teriam sido criadas instituicdes instaveis desenhadas para privilegiar
certos grupos sociais em detrimento dos demais. A implicacdo de tal
desenvolvimento para a relagédo entre as varidveis analisadas € que pouco importa a
formacéo de capital humano quando as possibilidades de mobilidade social e calculo
econdbmico por parte dos individuos latino-americanos s&o tremendamente

dificultadas por politicas macroecondmicas inconsistentes e instituicdes fracas.
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Dessa forma, o nivel de riqueza geral acabaria por ser reduzido devido aos recursos
que foram alocados em investimentos inseridos em um sistema educacional
ineficiente, dentro de um cenario institucional que dificulta a mobilidade social e o
empreendedorismo.

Do ponto de vista econométrico, é possivel que a especificacdo das
varidveis de acumulo de capital fisico e capital humano ndo tenham sido bem
especificadas dentro do modelo. Se por um lado o investimento em capital fisico
como porcentagem do PIB evita problemas de superestimagcdo ou subestimacgao
causados pelo tamanho dos paises analisados, o céalculo desta variavel em termos
do espaco que ela ocupa dentro da producéao total do pais gera o risco de cair no
fato de uma porcentagem ser maior implica nas demais serem menores.

Ainda que uma maior porcentagem de investimento em capital fisico possa
gerar um efeito positivo em um primeiro momento, pode ocorrer um problema
alocativo caso ela cres¢ca demais, uma vez que em uma economia cujos Unicos
fatores de producao sdo capital fisico e capital humano, a soma das porcentagens
de ambos tém sempre que resultar em 100%. Uma economia cuja participacéo do
capital fisico no PIB fosse de 80%, por exemplo, necessariamente teria uma
participacdo de apenas 20% do capital humano, o0 que pode ser uma proporcao
economicamente inadequada para muitas economias.

A proxy escolhida para o acimulo de capital fixo, por sua vez, pode ser
inadequada devido a particularidades do sistema educacional dos paises analisados
gue nao foram incluidas na analise econométrica conduzida. Além disso, € possivel
que para a base de dados utilizada seja mais adequado que o pesquisador utilize
como proxy uma variavel de escolaridade medida em tempo de estudo ao invés de
taxa de matricula, semelhante a maneira como fizeram Cangussu, Salvato e

Nakabashi (2010) e Antunes (2010) em suas respectivas pesquisas.
5 CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa teve como meta testar o arcabouco tedrico do modelo de
Solow Expandido, usando como espaco amostral os paises da Ameérica Latina
durante a segunda década do Século XXI. Os resultados obtidos pela pesquisa nao

se ajustaram aos postulados do modelo base escolhido, o que parece sugerir que ha
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mais variaveis de analise a serem adicionadas ao modelo, como dummys
institucionais que megam o cenério de empreendedorismo dos paises analisados, ou
gue busquem medir de alguma forma o efeito do passado colonial das nag¢des latino-
americanas, para que vieses de estimacdo sejam reduzidos e obtenha-se mais
precisdo na estimacao de como a geracao de riqueza reage as variaveis explicativas
escolhidas.

Ha também que se levar em conta, em pesquisas futuras, o efeito néo
apenas do crescimento populacional em si, mas a estrutura etaria dos paises
analisados. Stampe, Pozzobon e Niquito (2020) encontraram evidéncias de que a
relacdo de dependéncia de idosos tende a gerar um efeito negativo sobre o
crescimento econdmico regional para o caso brasileiro. Tal efeito ainda seria
agravado em regidbes menos desenvolvidas. Segundo dados do Banco Mundial
(World Bank, 2022), nos ultimos anos observou-se um processo de transicao
demografica na maior parte dos paises latino-americanos e o niumero de idosos para
cada pessoa potencialmente ativa aumentou.

Futuros estudos também podem ser feitos no sentido de levar em conta a
relacdo de dependéncia com o desenvolvimento regional dos paises da América
Latina, como fizeram Stampe, Pozzobon e Niquito (2020) para o caso brasileiro. A
priori, os resultados obtidos, quando comparados com a literatura, podem sugerir
que mesmo o0s postulados neoclassicos acrescidos da andlise do acumulo de capital
humano sédo insuficientes para explicar o enriqguecimento das nacfes. No entanto,
nao fica excluida a hipétese de que o crescimento populacional e, principalmente, a
composicdo demogréfica da populacdo do pais analisado, sdo variaveis relevantes
para estimar o enriquecimento de cada nagéao.

Ou seja, tomadores de decisdo e estudiosos podem investir esforcos no
fomento e aprofundamento do debate sobre o papel da demografia, do capital
humano e do capital fisico para o crescimento econémico. Isso tudo se insere no
contexto da necessidade de formulacéo de politicas e acdes que lidem com desafios
demograficos, institucionais e socioeconbmicos que impedem uma maior

convergéncia entre as diferentes rendas e qualidades de vida dos paises.
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APENDICE A

Tabela Al: Resultados do modelo de dados agrupados

Variaveis Coeficientes Erros-Padrdo | p>ltl
populao 2,64e7% 5,33¢7% 0,622
capitalf 128,6782 59,52993 0,033
capitalh 630,5514 53,86662 0,000

_cons -53.041,94 5.283,543 0,000
R2 0,6000 R2 ajustado 0,5881

Fonte: elaborado pelos autores

Tabela A2: Resultados do modelo de efeitos fixos

Variaveis Coeficientes Erros-Padrdo p>ltl
Populao -0,000276 0,0000676 0,000
Capitalf -16,67402 61,45852 0,787
Capitalh -91,47913 42,22419 0,033

cons 27.051,1 5.096,509 0,000

Fonte: elaborado pelos autores
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Tabela A3: Resultados do modelo de efeitos aleatérios

Varidveis Coeficientes Erros-Padrao p>lzl
Populao 9,91e~° 0,0000149 0,505
Capitalf 77,2013 62,75358 0,219
Capitalh -9,212812 48,65387 0,850

_cons 7.074,866 4,644,018 0,128

Fonte: elaborado pelos autores

Tabela A4: Resultados do Teste de Chow
F(14,87) 82,77
Prob > F 0,0000
Fonte: elaborado pelos autores

Tabela A5: Resultados do Teste de Hausman

Varidveis (b) fixos (B) Aleatdrios (b-B) Diferencas
populao 9,91¢~° 9,91¢~° 0
capitalf 77,2013 77,2013 0
capitalh -9,212812 -9,212812 0

chi2 0,00 Prob > chi? 0,0000

Fonte: elaborado pelos autores

Tabela A6: Resultados do Teste Breusch-Pagan

Var sd = sqrt(Var)
pibpc 1,88¢e°7 4.330,277
E 626.248,5 791,3587
U 6.417.294 2533,238
chibar2(01) 124,39 | Prob > chibar2 | 0,0000

Fonte: elaborado pelos autores
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