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RESUMO

H& uma vasta referéncia na literatura sobre os possiveis determinantes do crescimento
econémico, além de varios estudos empiricos relacionados ao tema, porém, ndo existe um
consenso quanto as principais relagdes de causalidade do mesmo. O presente estudo busca
contribuir com uma estimativa econométrica de um modelo tedrico que relaciona o
comportamento do PIB per capita real de 15 paises europeus com as seguintes variaveis
explicativas: Formacdo Bruta de Capital Fixo, Saldo da Balanca Comercial, Gastos do
Governo com Educacdo, e Gastos com Pesquisa e Desenvolvimento (P&D). Todas essas
variaveis, consideradas como porcentagem do PIB dos paises. Foram utilizados métodos
economeétricos de dados em painel para o periodo de 2000 a 2012. As variaveis foram
selecionadas a partir de trés modelos tedricos de crescimento: Solow, Romer e Thirlwall. Os
resultados das estimativas mostram que a Formacdo Bruta de Capital Fixo, os Gastos do
Governo com Educacdo e os Gastos em P&D s&o significativos para explicar o
comportamento do PIB per capita no periodo selecionado.

Palavras-chave: Crescimento econdmico, Europa, PIB per capita, dados em painel

ABSTRACT

There is a huge literature reference about possible determinants of economic growth
furthermore, there are several empirical studies about this theme, however, no consensus
exists in terms of those casual correlations. The present study seeks contribute for theoretical
econometric estimative model which, associate GDP’s per capita behavior of 15 European
countries with the following explanatory variables: Gross Fixed Capital Formation, Trade
Balance, Government Spending education, and R & D expenses. All of those are considered
countrie’s GDP percentage. Econometric methods of Panel Data between 2000 and 2012
were used. The Variables were selected From Three theoretical models of Growth: Solow,
Romer and Thirlwall. The estimative showed results that Gross Fixed Capital Formation,
government spending on education and OS Spending on R & D are significant to explain
GDP’s per capita behavior \during this period of time.

Keywords: Economic growth, Europe, GDP, panel data.
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1 INTRODUCAO

O crescimento econémico é um tema amplamente discutida na economia, pois este
fendmeno € de suma importancia para todos os paises. Por meio dele é possivel reduzir
desemprego; permitir que 0 governo aumente suas receitas; e promover maior renda a
populacédo, assim como uma melhora na qualidade de vida (salde, educacéo, lazer). Todavia,
é importante ressaltar a diferenca entre crescimento econémico e desenvolvimento econémico.
O primeiro diz respeito ao crescimento do Produto Interno Bruto (PIB), ja 0 segundo € definido
por mudancas estruturais que impactam positivamente na melhora da qualidade de vida da
populacdo. Apesar de ambos serem bastante entrelacados, é possivel que um pais apresente um
aumento no PIB sem que ocorra um aumento na qualidade de vida. Embora sejam diferentes,

no estudo emprega-se 0 mesmo sentido para os dois.

Os fatores que levam uns paises a se desenvolverem mais rapido do que outros sempre
foram alvos de um questionamento pertinente entre varios economistas. O processo de
crescimento depende muito de caracteristicas estruturais do pais, tais como distribuicdo de
renda, ritmo da inovacao tecnoldgica, dindmica do mercado de trabalho, entre tantas outras que
s&o uma das principais razdes do por que as taxas de crescimento diferem tanto. Neste contexto,
0 presente estudo selecionard apenas algumas variaveis que a literatura ressalta que sao

importantes para compreender a taxa de crescimento do PIB per capita.

O presente estudo tem por objetivo analisar empiricamente os determinantes do
crescimento econémico do PIB per capita de 15 paises localizados na Europa, entre 0s anos de
2000 a 2012, através de um modelo econométrico estimado por dados em painel. A ideia é
tentar responder os seguintes questionamentos: E evidente que cada pais possua sua propria
taxa de crescimento e seu proprio ciclo econémico, mas porque os valores divergem tanto?
Como politicas governamentais podem interferir no crescimento econémico? Qual a variavel,

dentre as escolhidas, que causa maior impacto dentro do modelo?

Ao se estimar um modelo econométrico com dados em painel, é possivel auxiliar a
literatura empirica sobre os determinantes do PIB per capita ha economia europeia no periodo
de 2000 a 2012. A escolha por esse recorte temporal assim como os paises utilizados justifica-

se pela disponibilidade de dados existentes.

Os objetivos especificos sdo:
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e Discutir sobre a literatura que aborda os aspectos do crescimento econdmico nos

paises;
e Propor um modelo que explique os determinantes do crescimento econémico;

e Verificar se 0 PIB dos paises europeus € influenciado pelas varidveis utilizadas no

modelo;

e Levantar questdes sobre como os resultados podem influenciar nossa perspectiva de

crescimento para os paises em geral;

Nesse contexto, o trabalho estd dividido da seguinte forma: além dessa breve
introducéo, na secdo 2 sera apresentado o referencial tedrico com a sintese de trés modelos de
crescimento econdmico selecionados — Solow, Romer e Thirlwall —, na secdo 3 sera descrita a
metodologia e a base de dados utilizada nesse trabalho. Por fim, nas secbes 4 e 5 serdo

apresentados os resultados e discussao, seguido das consideracdes finais do trabalho.

2 MODELOS SELECIONADOS DE CRESCIMENTO ECONOMICO

Desde os primérdios da Ciéncia Econémica com Adam Smith que um dos objetivos
dos economistas é o de descobrir os fatores que determinam as taxas de crescimento
econbmico, e porque 0s paises possuem taxas diferentes uns aos outros. A forma mais utilizada
para se fazer tal comparagdo € a mensuracdo das taxas de variacdo do PIB, que é a soma da
producdo de todos os bens e servicos finais produzidos por um pais em determinado periodo
de tempo. A analise do crescimento econdémico tem por objetivo compreender a relacédo entre
as variaveis que determinam os ciclos econdmicos, assim como 0s desvios e possiveis
mecanismos capazes de conduzir a economia em relagdo ao seu equilibrio de pleno emprego
no longo prazo (Jones, 2000). Existem varios modelos de crescimento econdmico advindos de
diferentes escolas de pensamento da Economia, mas no presente trabalho serdo enfatizadas as
relacOes tedricas de trés modelos, a saber: o modelo neocléssico de Solow; a teoria do
crescimento enddgeno no modelo de Romer; e 0 modelo keynesiano de crescimento liderado

pelas exportacdes; que pode ser observado por Thirwall, por exemplo.
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2.1 Modelo de Solow

Em busca dos possiveis determinantes do crescimento econdmico, na década de 60
surge Robert Solow com o primeiro modelo de crescimento com fundamentos neoclassicos.
Assim, este € um modelo no qual a demanda agregada ndo possui importancia, uma vez que
ela se ajusta completamente a oferta agregada (hipétese de Say). De acordo com Charles Jones
(2000), o modelo de Solow é construido por duas equac@es, uma funcdo de producdo e uma
equacdo de acumulacdo de capital. A fungdo de producdo agregada € obtida por dois fatores de
producdo (capital fisico e trabalho) que combinados ao progresso tecnoldgico (aqui
considerado exdgeno) formam o fluxo da producdo da economia. Para isso adota-se a fungédo

de producéo do tipo Cobb-Douglas, da seguinte:
Y =F(K,L) = KYL'-¢ 1)

Na qual Y é o produto, K é capital, L é o trabalho em que 0 < a < 1, 0 que traduz a
ideia de retornos a escala. Supde-se que os trabalhadores possuem um salério w e o capital
possui uma remuneracao igual ar. Em concorréncia perfeita e com varias empresas no mercado,

as empresas maximizarao seus lucros a partir da condicdo abaixo:
max F(K,L) —rK —wL =0 (2

Para definir o comportamento do produto per capita, reescreve-se a equagédo (1) em
termos de produto por trabalhador y = Y /L, e capital por trabalhador k = K /L. Logo pode-se
perceber que quanto mais capital por trabalhador na economia maior sera o produto por
trabalhador, porem essa taxa tera retornos decrescentes (pois o ¢ um valor entre zero e um).
Assim, utilizando as varidveis per capita para reescrever a funcéo de producgdo (1), obtém-se a

funcéo de producdo per capita:
y =k* ®3)

A equacdo de acumulacgéo de capital pode ser interpretada de maneira que a varia¢do no
estoque de capital (K), é igual ao investimento bruto (sY) menos o montante da depreciacio
que ocorre durante o processo produtivo (dK). De acordo com Jones (2000), os consumidores
poupam a uma taxa constante (s) de sua renda (), e por hipoGtese a poupanga é igual ao
investimento em uma economia sem governo como € o caso do modelo de Solow. O termo dK

representa a depreciacdo do capital durante a producéo, d representa uma fracdo constante do
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capital que se deprecia a cada periodo. Assim, a equacdo que descreve a variagdo do estoque de
capital pode ser escrita da seguinte forma:

K =sY —dK (4)
O objetivo novamente € obter uma equagao que descreva o crescimento do produto per capita,

transformando a equacéo (4) em termos de acumulacédo de capital per capita:

k=sy—(n+dk (5)

Em que n é a taxa de crescimento populacional (%). A equacdo (5) se difere ndo somente

pelos termos agora serem per capita, mas também aparece um novo termo na reducdo em k. A
taxa de crescimento populacional indica que se a cada periodo aparecem nL trabalhadores e se
ndo houver novos investimentos nem depreciacdo, o capital por trabalhador diminuira pelo

efeito do aumento na forca de trabalho.

Agora nesse modelo pode ser introduzido o progresso tecnoldgico, acrescentando a
equacdo (1) uma variavel de tecnologia (A). E importante frisar que neste modelo o progresso
tecnoldgico ainda é uma variavel exdgena, e esta crescendo a uma taxa constante
(JONES,2000). A funcao de producgdo do modelo e equacdo da acumulacdo de capital, com

progresso tecnoldgico, sdo as seguintes:
Y = F(K,AL) = K“(AL)' ¢ (6)
K =sY —dK 7

A partir da operacao de logaritmo com derivacdes das equagdes acima e reescrevendo a
equacdo de acumulacio de capital e a funcdo de producdo em termos de k, em que k = K /AL
(a razdo entre capital trabalhador e a tecnologia), e ¥ = Y /AL (a razdo produto-tecnologia),
combinado as duas, temos que a equacdo do crescimento do capital por unidade efetiva de
trabalho é dada por:

k=sy —(n+g+dk (8)

A . .
Emqueg= - € representa a taxa de crescimento da tecnologia. Pode-se perceber que a

equacao possui dois termos, o primeiro se refere a fracdo do produto investida vezes o produto



14

por unidade efetiva de trabalho, e o segundo é o montante de investimento necessario para
manter constante 0 montante de capital por unidade efetiva de trabalho. O estado estacionario
— caracterizado por um ponto no qual a taxa de crescimento do capital em termos de unidade

efetiva de trabalho € igual a zero — se encontra quando as duas partes da equacao sdo iguais.

Uma das criticas a Solow é que no modelo no qual o crescimento continuo da renda per
capita so pode ser explicado pela continuo progresso tecnoldgico, ele ndo conseguiu explicar a
origem desse progresso, pois este € um dado disponivel e exdgeno ao sistema econdmico. Se
todos os paises estdo em concorréncia perfeita, como supde o modelo de Solow, todas as
economias teriam a mesma taxa de progresso tecnoldgico — considerado um bem publico em
concorréncia perfeita — e assim seria impossivel explicar a diferenciacdo na taxa de crescimento

das economias.

2.2  Crescimento enddgeno e 0 modelo de Romer

Durante os anos 80, surge uma nova teoria, desta vez para que pudesse explicar o fator
de progresso tecnolégico dentro do modelo ndo como uma variavel exdgena que “esta
disponivel para todos” (Jones, 2000). A teoria do crescimento endégeno busca entender as
forcas econdmicas que estdo por tras do progresso tecnoldgico, o qual é tratado como um bem
ndo rival, porém ndo publico, ou seja, um bem comercializavel (através de patentes, licenca de

operacdes, etc).

Semelhante ao modelo de Solow, existem dois elementos principais no modelo de
Romer: uma equacdo que descreve a funcdo de producdo e um conjunto de equacgdes para
explicar a evolugdo dos insumos da funcdo de producéo ao longo do tempo (Jones,2000). A
funcdo de producdo agregada pode ser descrita como:

Y = K%(AL,)'"® 9)

A funcdo de producdo com A enddgeno apresenta retornos crescentes de escala. Esse
retorno crescente advém principalmente pela natureza ndo rival das ideias. Deve-se deixar claro
também que para Romer, o progresso tecnoldgico é resultado dos desejos por maiores lucros e
concorréncia entre empresas. As equacgdes de acumulacédo de capital e do trabalho sdo idénticas
ao modelo de Solow, o diferencial agora esta na equagdo que descreve cCOmo O progresso

tecnoldgico cresce:
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i A
7= 05e (10

A . . ,
Em que > =g e representa a taxa de crescimento tecnologico; & é a taxa pela qual as pessoas

descobrem novas ideias; L,é 0 numero de pesquisadores; ¢ > 0 indica que produtividade da
pesquisa aumenta com o ndmero de ideias ja geradas, ¢ < 0 indica que a cada nova ideia
gerada, mais dificil sera descobrir uma nova, ¢ = 0 corresponde ao fato de que um efeito anula
o outro; A é um parametro entre 0 e 1, que entra na fungéo de producéo de novas ideias. Tirando

o logaritmo e derivando a equacéo (10) temos:

0=2%-(1-9)% (11)
Sabemos que i—z =ne % = g, em que substituidos na equacdo acima:

Ja =2 (12)

De acordo com a equacdo (10) a taxa de crescimento da economia depende dos
parametros da funcdo de producdo de ideias e pela taxa de crescimento de pesquisadores. Se
pensarmos no caso em que A = 1,e ¢ = 0, pode-se verificar que a taxa de crescimento da

tecnologia seria dada por:
A=6L,

Como a taxa de crescimento da economia esta ligada a taxa de crescimento da
populagéo, de acordo com o modelo, se a populagdo dedicada a pesquisa parar de crescer, 0
crescimento de longo prazo também se interrompe, um esforco para pesquisa constante ndo
permite um aumento proporcional de novas ideias que se faz necessario para gerar 0
crescimento de longo prazo (JONES,2000). E importante perceber que os resultados obtidos
deste modelo sdo parecidos com o modelo neoclassico em um aspecto, a saber: em ambos
modelos as politicas do governo e a taxa de investimento ndo tem impacto a longo prazo sobre
0 crescimento econdmico. Estas politicas afetam apenas a taxa de crescimento ao longo da

trajetdria de transicdo para o novo estado estacionario ao alterar o nivel de renda.
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2.3 Crescimento liderado pela demanda agregada

Este modelo se refere aos autores que viam na demanda efetiva o principal motor para
o0 crescimento econdmico. O ritmo de cria¢do de recursos produtivos é determinado pela taxa
de expansdo da demanda agregada, mais especificamente, pela expansdo daqueles
componentes da demanda agregada que sdo auténomos (Thirlwall, 2012). Entre os principais

autores dessa modelagem merecem destaques Keynes, Kaldor e Thirlwall.

De acordo com o0 modelo de demanda agregada de Keynes(1996), em uma economia
aberta e em equilibrio o Produto Interno Bruto de uma economia € idéntico aos gastos com
dispéndio agregado, medido pela equacéo (1), na qual temos os bens e servigcos de consumo
(C), sendo caracterizado como consumo das familias, o investimento das empresas (1), as
despesas governamentais (G) e exportacdes (X) menos as importacdes (M), ou seja, o saldo da

Balanca Comercial. Dessa forma a equacdo do produto pode ser determinada assim:
Y=C+I+G+X—-M (13)

Para Keynes, o investimento era o componente autbnomo da demanda agregada que
exibia maior variancia e necessitava de maior observacdo, pois a variabilidade dos
investimentos era a principal razdo pela instabilidade da renda. De acordo com o autor, a
demanda por bens de investimento € diretamente dependente da demanda agregada e das
expectativas dos empresarios, ja que nenhuma empresa investira se nao esperar uma demanda
para 0s bens e servi¢os nos quais se pretende investir na producdo. Da mesma forma a taxa de
retorno esperada de capital deve ser maior que seu custo de capital. O autor deixa claro que nas
flutuacdes dos niveis de investimento reside a chave da compreensdo dos movimentos ciclicos

do capitalismo:

A demanda por bens de investimento, de outra parte, depende da expectativa de lucro
futuro dos empresérios, por ele cristalizada no conceito de eficiéncia marginal do
capital, e da taxa de juros. Ora, como a demanda por bens de consumo guarda uma
relagdo estavel com a renda, segue-se que as flutuacGes da demanda agregada estao
associadas aos movimentos do nivel de investimento. Em crescimento, com
expectativas otimistas de lucro futuro, os investimentos geram mais empregos, maior
nivel de produto e de renda e, portanto, maior nivel de consumo e poupanga. Em
depressdo, perspectivas pessimistas de lucro geram frustragdo de lucro da inddstria
de bens de capital, queda de emprego e de renda e, portanto, queda nos niveis de
consumo e poupanca (KEYNES, 1996, p. 12).
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No entanto, as contribui¢des de Keynes ndo enfatizaram a importancia do desempenho
do saldo da Balanga Comercial (X — M) sobre a determinagdo do produto e da renda (Y). A
énfase nesta relacdo entre o desempenho do setor externo e o PIB foi desenvolvida

posteriormente por autores keynesianos como Nicholas Kaldor e Thirlwall.

2.3.1 Modelo de crescimento econdmico liderado pela balanga comercial

Assim como Keynes, outros economistas enfatizaram que o crescimento econdémico
depende do comportamento da demanda agregada, e apesar de todos concordarem com a
importancia do investimento, em uma economia aberta as exportacées desempenham um papel
igualmente importante para a trajetéria da demanda agregada. Assim, estudar os fatores que
influenciam o desempenho da balanca comercial é fundamental para explicar a trajetoria do
produto ao longo do tempo. Nas palavras de Thirlwall (2002, p. 61):

Na maioria dos paises, as restricbes da demanda incidem muito antes de as restricbes
da oferta entrarem em acéo, e que, para compreender as taxas de crescimento
diferenciadas entre os paises, a longo prazo, ndo é possivel ignorar a analise e a
compreensdo das restricdes da demanda. Em uma economia aberta, a principal
limitagdo ao crescimento da demanda (e, portanto, ao desempenho em termos de
crescimento) tende a ser seu balango de pagamentos. No nivel tedrico, pode-se
afirmar, como a proposi¢ao fundamental, que nenhum pais consegue crescer mais
depressa que a uma taxa compativel com o equilibrio do balango de pagamentos na
conta corrente, a menos que possa financiar seus déficits cada vez maiores, 0 que em
geral ndo acontece.

Thirlwall (2002) explica que as exportacdes diferem dos outros componentes da
demanda agregada em trés aspectos. O primeiro é que a demanda por exportaces € o unico
componente “realmente exodgeno” da demanda agregada, no sentido de que esta demanda
provém exclusivamente de fora do sistema econémico nacional. Em segundo, o fato de que as
exportacBes, por gerarem uma receita em dolares para o pais, sdo as Unicas capazes de custear
0S requisitos de importacdo para 0 crescimento (com o crescimento constante de outros
componentes o limite das importacfes acaba por influenciar negativamente o balanco de
pagamentos). Em terceiro, as importagdes (permitidas pelas exportacfes) podem ser mais
produtivas que os recursos internos, desde que orientadas para suprir as necessidades de
investimento (maquinas, equipamentos e insumos basicos) que ndo sdo ofertados pelas
empresas nacionais. Desta forma, as exportacfes possuem impacto tanto sobre a demanda
agregada total — e consequentemente para o crescimento do produto — como sobre as restri¢coes

para o crescimento dos demais componentes da demanda agregada. Assim, Thirlwall (2002)
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formaliza matematicamente um modelo, inspirado no economista Nicholas Kaldor, que

contemple algumas destas relacdes.

O modelo parte o pressuposto de equilibrio do balango de pagamentos. Como o
crescimento das importacdes é funcdo do crescimento da renda, € possivel encontrar uma
solucdo para o crescimento da renda que seja compativel com o equilibrio o balangco de
pagamentos (Thirwall, 2002), e este crescimento pode ser descrito como:

P;X = PME (14)

Em que X é o volume das exportacdes, P4 € 0 preco das exportacdes em moeda nacional,
M € o volume das importacGes, Py € 0 preco das importagGes em moeda estrangeira e E € a taxa
de cambio, medida como preco interno de moeda estrangeira. Reescrevendo a equacao (14) em

termos de taxas de crescimento, aplicando o logaritmo e derivando, obtemos:
Pat+x=prt+tm+e (15)

Por meio desses pressupostos, é possivel obter o crescimento das exportacdes (X) e 0

crescimento das importag6es (m) dados pelas equacdes abaixo:
x=1n(pa— pr—e)+ €2 (16)
m = P(py +e—pq) +7(y) (17)

Em que n € a elasticidade-preco da demanda de exportacles; € é a elasticidade-renda da
demanda por exportacGes; z é a taxa de variagdo da renda fora do pais; ¥ € a elasticidade-preco
da demanda por importaces; i € a elasticidade-renda da demanda por importagdes e y € a taxa
de crescimento da renda nacional. A colocacdo da equacdo (17) e (16) em (15) fornece a taxa

de crescimento da renda compativel com o equilibrio do balanco de pagamentos (y},):

Yp = [(1 +n+ lP)(Pd i 9) + 52]/” (18)

De acordo com Thirlwall (2002) a equacdo (18) permite vérias observaces econdémicas
importantes. A comegar, se (pd — D5 — e) > 0, hd melhoria nos termos de trocas impacta

positivamente sobre a taxa de crescimento do pais de modo compativel com o equilibrio do
balanco de pagamentos (BP). A alta mais répida dos precos de um pais (pq) em relagdo aos

precos estrangeiros (py), reduz a taxa de crescimento compativel com o balango de pagamentos
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quando (1 +n + 1Y) < 0. A desvalorizacdo da moeda (e > 0) eleva a taxa de crescimento
compativel com o equilibrio do BP quando a soma das elasticidades-preco é maior que um. A
equacdo (6) nos mostra que ha interdependéncia dos paises porque o desempenho de um pais
em termos de crescimento (y) esta ligado ao de todos os outros (z). E por ultimo, a taxa de
crescimento compativel com o equilibrio do BP tem relagdo inversa com seu “apetite de
importagdes”, medido em m. A partir deste modelo Thirlwall péde afirmar como lei
fundamental que a taxa de crescimento de um pais se aproximara da proporcao de sua taxa de
crescimento das exportacdes e de sua elasticidade-renda da demanda por importagfes. Assim,
guanto maior a taxa de crescimento das exportaces e menor a elasticidade-renda das
importacdes de um pais, maior sera a taxa de crescimento do produto compativel com equilibrio

na balanca comercial.

3 ESTRATEGIA EMPIRICA

3.1 Variaveis e base de dados

A fim de verificar os determinantes da taxa de crescimento do PIB per capita, optou
nesse trabalho por um modelo econométrico de Dados em Painel. Foram escolhidos 15 paises
pertencentes a Europa para o periodo de 2000 a 2012. A escolha pelos paises e por esse periodo
deve-se ao fato de no continente selecionado haver economias contemporaneas, bem como a
disponibilidade de dados.

Com a inten¢do de verificar a importancia de algumas varidveis selecionadas para o
crescimento, foram selecionadas variaveis representativas que estivessem relacionadas ao
referencial teorico aqui utilizado. As variaveis foram coletadas exclusivamente no World Bank,
0 qual contém uma vasta base de dados que engloba varios indices de todos os paises, além de
noticias e artigos sobre todos acontecimentos relevantes no mundo. Apesar de possuir uma das
maiores bases de dados mundial, muitas observacfes ndo possuem informacGes,
principalmente para paises subdesenvolvidos. Tal restricdo impede que a pesquisa seja feita

com maior preciséo.
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No modelo estimado, serdo analisadas possiveis variaveis que determinaram a taxa de

crescimento do PIB per capita em porcentagem (TXPIB) nos paises. As variaveis

independentes que possivelmente explicam esse crescimento sdo: Formacao Bruta de Capital

Fixo (FBKF), a Balanca Comercial (BALCOM), Gastos do governo com educag¢ao, como uma

proxy para educacdo (EDUC), e Gastos com P&D, como uma proxy para tecnologia (TEC).

Todas as variaveis sdao em propor¢des do PIB e foram retiradas em valores nominais, e

transformadas em reais pelo indice deflator de PIB, retirado do banco mundial. Os paises

utilizados assim como as variaveis estdo explicitas nas proximas tabelas:

Quadro 1 — Descricdo das variaveis

Variavel

Abreviacéo

Formados pelos

Taxa de
crescimento do
PIB per capita

TXPIB

Taxa anual de crescimento percentual do PIB per capita com base em moeda
local constante. Os agregados sdo baseados em constantes 2010 ddlares
americanos. PIB per capita é o produto interno bruto dividido pela populagéo na
metade do ano. PIB a pregos de aquisi¢do € a soma do valor acrescentado bruto
por todos os produtores residentes na economia mais 0s impostos sobre os
produtos e menos quaisquer subsidios ndo incluidos no valor dos produtos. E
calculado sem fazer deducGes para a depreciacdo de bens fabricados ou ao
esgotamento e degradacdo dos recursos naturais.

Balanga
Comercial

BALCOM

Em contabilidade internacional, a balanga comercial resulta da agregacdo da
balanca de bens e de servigos, ambas componentes da balanca corrente. A
balanca comercial registra, portanto, as importacdes e as exporta¢des de bens e
Servigos entre os paises

Formacé&o Bruta
de Capital Fixo

FBKF

Formacdo bruta de capital (anteriormente investimento interno bruto) é
composto por gastos com adi¢cOes aos ativos fixos da economia mais variagoes
liquidas no nivel de estoques. Os ativos fixos incluem melhoramentos de
terrenos (cercas, valas, drenos, etc.); a aquisicdo de instalagdes, maquinas e
equipamentos, e construgdo de estradas, ferrovias e obras relacionadas,
incluindo escolas, escritérios, hospitais, habitacdes residenciais privadas e
edificios comerciais e industriais. Estoques sdo estoques de bens detidos
empresas para atender as flutuagdes temporarias ou inesperadas na produgéo ou
vendas, e " trabalho em processo”. De acordo com o SCN 1993, as aquisi¢cGes
liquidas de objetos de valor sdo também a formac&o de capital.

Investimento em
Pesquisa e
Desenvolvimento

TEC

Os gastos com pesquisa e desenvolvimento sdo despesas correntes e de capital
(publicos e privados) sobre o trabalho criativo realizado de forma sistemética
para aumentar o conhecimento, incluindo o conhecimento da humanidade, a
cultura e sociedade, e 0 uso do conhecimento para novas aplicacdes. P&D
abrange a pesquisa bésica, pesquisa aplicada e desenvolvimento experimental.




Investimento em

~ EDUC
educacao
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Despesas das administraces publicas com educacdo (corrente, de capital e
transferéncias) é expresso como uma percentagem do PIB. Ele inclui as despesas
financiadas por transferéncias de fontes internacionais para o governo.
Administracdes publicas normalmente se refere aos governos locais, regionais e
centrais.

Inflagdo, indice
deflator do PIB

A inflacdo medida pela taxa de crescimento anual do deflator implicito do PIB
mostra a taxa de variacdo de precos na economia como um todo. O deflator
implicito do PIB é a taxa do PIB em moeda corrente nacional em relagdo ao PIB
em moeda local constante.

Fonte: WolrdBank.com

Quadro 2 — Descri¢do dos paises

1 Austria

2 Bélgica

3 Republica Tcheca
4 Dinamarca

5 Finlandia

6 Franca 11 Poldnia

7 Hungria 12 Portugal

8 Irlanda 13 Espanha

9 Italia 14 Suécia

10 Holanda 15 Reino Unido

Fonte: Elaboracdo do autor.

3.2 Equacéo da Taxa de Crescimento do PIB per capita

A partir das informagdes presentes nos estudos utilizados sobre os determinantes do

crescimento do PIB per capita, considera-se que a variavel dependente é influenciada por

fatores que possam representar a conjuntura econdmica interna, sendo ela uma funcéo dos

possiveis determinantes de sua taxa de crescimento, ao longo do tempo, ou seja, 0 modelo pode

ser apresentado, COMo Se segue:
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TXPIB = Bo+ B1FBKF.++ B2EDUCic+ B3TEC.c+ B4BALCOM e+ p (19)

em que, i € 0 i-ésimo individuo e t o periodo de tempo. TXPIB representa a taxa de crescimento
do PIB per capita, 0s ’s representam os parametros a serem estimados, FBKF; a Formagéo
bruta de capital fixo em porcentagem do PIB, EDUC; 0 Gasto do governo com educagdo em
porcentagem do PIB, TEC; o Gasto do governo com P&D, BALCOM; o saldo da Balanca

Comercial em porcentagem do PIB, e o termo u: 0 erro ndo previsto no modelo.

3.3 Estratégia empirica (dados em painel)

Os tipos de dados que em geral estdo disponiveis para a analise aplicada em econometria
sd0: as series temporais, 0s cortes transversais e 0s painéis. Nas series temporais observamos
os valores de uma ou mais variaveis em um periodo de tempo (GUJARATI, 2011). Uma base
de dados de cortes transversais, sdo amostras de individuos, familias, empresas, cidades,
estados, paises ou outras unidades, tomadas em um determinado ponto no tempo
(WOOLDRIDGE,2011). Nos dados em painel, a mesma unidade transversal é acompanhada
ao longo do tempo, ou seja, possuem uma dimensdo espacial e outra temporal (GUJARATI,
2011).

Sdo muitas as vantagens dos modelos de dados em painel sobre os dados de cross
section( cortes transversais) e de séries temporais. Gujarati(2011) cita essas vantagens: i) A
analise em dados em painel levam em consideracdo a heterogeneidade, permitindo variaveis
especificas de cada individuo; ii) Combinam series temporais com cortes transversais; iii)
obtém-se um maior nimero de informacGes, maior variabilidade, menos colinearidade entre as
variaveis e mais graus de liberdade, tornando o modelo mais eficiente; iv) sdo mais adequados
a examinar a dinamica da mudanca; v) por possuirem mais observacfes, sdo mais eficientes
em medir os efeitos ndo observaveis em uma serie temporal ou cross section e; Vvi)S&o

utilizados para captar fendmenos de comportamentos mais sofisticados.

Pensando nessas vantagens, o presente estudo adota dois tipos de modelos com dados
em painel: o de efeito fixo (que fornece informacdes within (dentro das unidades no tempo)) e
0 de efeito aleatorio (between, que fornece informagGes comparativas entre as unidades). Além
disso utilizaremos um teste para verificar qual dos modelos é o que melhor representa os

resultados. Adicionalmente, para refinar os procedimentos, aplicam-s os testes para verificar a
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presenca de heterogeneidade, multicolinearidade e autocorrelacao serial. Vale ressaltar, que o
objetivo do trabalho ndo é trazer as especificacBes sobre os procedimentos estatisticos e
matematicos que sdo extremamente complexos nesses modelos econométricos, programas
gratuitos e de facil acesso sdo bem faceis de serem utilizados e fornece analises bem claras

(caso do R), no estudo o programa utilizado foi o STATA, verséo 12 (programa néo gratuito).

3.3.1 Modelos de Efeitos Fixos

Um dos métodos apresentados no presente trabalho € a regressao com efeitos fixos, de
acordo com Stock e Watson(2004) este método busca controlar as variaveis omitidas em dados
em painel quando estas variam entre entidades, no nosso caso 0s paises, mas ndo ao longo do
tempo. Para o pais obter os valores médios amostrais de FBKF, EDUC, TEC e BALCOM(
FBKF, EDUC,TEC,BALCOM, respectivamente), subtrai-se dos valores individuais dessas

variaveis. Feito isso para cada pais e combinado os valores corrigidos para a média efetua-se

uma regresséo de MQO.

O modelo de regressdo com efeitos fixos possui n interceptos diferentes, em que n € o
numero de paises utilizados no modelo. Esses interceptos podem ser representados por a; € 0

modelo pode ser apresentado da seguinte forma:

TXPIB;;= B1FBKFi+ B2EDUC+ BsTECi+ BaBALCOMu +a; +1uy, (20)

i=1,..,net=1.,T cujos B’s sdo os parametros que deverio ser estimados e FBKF ¢é 0
valor do primeiro regressor para a entidade i no periodo de tempo t, EDUC é o segundo
parametro, e assim por diante, a;4,..., a,, S80 interceptos especificos para cada entidade. Neste
modelo como os parametros resposta ndao variam entre os individuos e nem ao longo do tempo,

todas as diferencas de comportamento entre os individuos deverdo ser captadas pelo intercepto.

Normalmente utilizamos os efeitos fixos para eliminar «;, pois este, esta supostamente
correlacionado com um ou mais dos x;,. Para se afirmar que o modelo de efeito fixo é adequado
devemos testar a hipotese de que os interceptos sao diferentes entre os individuos. As hipoteses
nula e alternativa sugeridas por Griffiths, Hill e Judge (1993) séo:

H02a1:a2: an
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H, : os interceptos a ndo sao todos iguais

Estas hipoteses sdo testadas atraves da estatistica F. Ao rejeitar-se HO, é plausivel
concluir que os interceptos nao séo todos iguais, logo o0 modelo de efeitos fixos é melhor do

que o0 modelo de MQO agrupado.

De acordo com Wooldridge (2011) sob a hipotese de exogeneidade estrita entre as
variaveis explicativas, o estimador de efeitos fixos é ndo viesado, e o erro idiossincratico u;;
deve ser ndo correlacionado com cada variavel explicativa ao longo de todos os periodos de
tempo. Além disso, para que uma andlise de MQO seja valida, € necessario que 0S erros ;;
sejam homoscedasticos e que ndo sejam serialmente correlacionados, assim como ndo podera

haver multicolinearidade perfeita.

Conforme o referencial usado, podemos avaliar como uma alternativa do modelo de
efeitos fixos (intra-grupos) o método de primeiras diferencas. Neste método para cada
individuo, tomamos diferencas sucessivas nas variaveis. Assim, para o “pais 1”, subtraida a
primeira observacdo da variavel explicativa pela segunda observacéo, a segunda pela terceira
e assim por diante. Feito isso para cada varidvel e repetido o processo para todos o0s paises.
Quando tem-se apenas dois periodos, os estimadores de primeira diferenca e efeito fixo sdo 0s
mesmos, quando houver mais de dois, estes se diferenciardo. Sequndo Gujarati(2011), uma das
desvantagens de utilizar os efeitos fixos e de primeira diferenca é que as variaveis explanatorias
que permanecem fixas ao longo do tempo para um individuo sdo eliminadas pelo processo da

primeira diferenca.

3.3.2 Modelos de Efeitos Aleatorios

Agora supondo que a, seja ndo correlacionado com cada variavel explicativa em todos
0s periodos de tempo, logo o uso da transformacéo para eliminar a;, resultara em estimadores
ineficientes. Ha bastantes semelhancas entre os modelos de efeitos fixo e aleatdrios, entre eles
a hipotese de que o intercepto varia de um individuo para outro, mas ndo ao longo do tempo, e
0S parametros sdo constantes para todos os individuos e todos os periodos de tempo. A principal
diferenca entre os modelos esta no fato de que no EF o intercepto é tratado como parametro

fixo, ja no modelo aleat6rio os interceptos sdo tratados como aleatérios, ou seja, 0 modelo



25

considera que os individuos sdo amostras aleatdrias de uma popula¢do maior, e estas possuem
um valor médio comum para o intercepto (=f,). As diferencas individuais de cada pais se

refletem no termo de erro (g;). No presente trabalho, considere 0 modelo:

TXPIB;j= o+ BiFBKFit+ B2EDUCH+ BsTECi + BaBALCOMu+ (1)

em que, fo= Bo+a; € w; = & + Ui, sendo que o intercepto So € composto pelo intercepto do
modelo fixo (a;) e por um segundo (3,) que corresponde a um intercepto populacional. Pode-
se observar também que o termo de erro composto (w;) consiste em dois componentes: &; que
é o componente de corte transversal ou especifico, e y;; que € o elemento de erro combinado
da serie temporal e corte transversal, também chamado como erro idiossincratico.

De acordo com Guijarati (2011), o modelo de efeitos aleatdrios, também chamado de
modelo de componentes dos erros (MCE) recebe esse nome porque o termo de erro consiste
em dois ou mais erros. Hill, Griffiths e Judge (1999) apresentam as propriedades desse novo

termo estocasticos w;;:

l. E(Wit) =0
1. Var(w;,) = o2 + o2
. Cov(wi,wi)=02,Vt+ s

IV.  Cov(w, w;) =0, Vi#j

As propriedades | e Il referem-se ao fato de que w;; possui media zero e variancias
constantes. A propriedade I11 conclui que os erros do mesmo individuo em diferentes periodos
sdo correlacionados, ou seja, possuem autocorrelagcdo. A quarta propriedade mostra que 0s
erros de diferentes individuos no mesmo instante de tempo sdo ndo correlacionados.

Guijarati (2011) ao analisar os modelos de efeitos fixos e aleatorios levanta uma questao
ao qual o proprio autor responde: “qual deve ser a escolha entre modelos?”. Para responder tal
questdo o autor indica o teste de Hausman. A hipotese nula do teste € de que os estimadores de
efeito fixo e de efeito aleatorio ndo se diferem substancialmente. Se a hipotese nula for
rejeitada, a conclusdo € que o modelo de efeito aleatorio ndo é adequado, pois os efeitos
aleatdrios provavelmente estdo nao correlacionados com um ou mais regressores. Neste caso é
preferivel a utilizacdo do modelo de efeitos fixos. Como ja comentado, este teste serd aplicado

no presente estudo para identificar o melhor modelo a ser utilizado.
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4 RESULTADOS EMPIRICOS

Primeiramente é feita a analise da estatistica descritiva (tabela 1) das variaveis
utilizadas. Isto permite resumir, descrever e compreender os dados de uma distribuicdo usando
medidas de dispersdo: valores minimo e maximo, erros padrao e variancia. A tabela fornece os

dados para a média tradicional, a média entre individuos e a média do grupo ao longo do tempo.

Tabela 1 — estatistica descritiva

VARIAVEIS Média Erro padréo Min Max Observacdes
PAIS Media tradicional 8 4,3316 1 15 N= 195
Entre individuos 4,4721 1 15 n= 15
Intra grupos 0 8 8 T= 13
ANO Media tradicional 2006 3,7512 2000 2012 N= 195
Entre individuos 0 2006 2006 n= 15
Intra grupos 3,7512 2000 2012 T= 13
TXPIB Media tradicional 1.397607 2,7590 -8,8701 9,3063 N= 195
Entre individuos 1,0512 0,0283 4,0571 n= 15
Intra grupos 2,5642 -9,0042 8,7883 T= 13
TEC Media tradicional 1.833518 0,8678 0,5429 4,0118 N= 195
Entre individuos 0,8751 0,6537 3,5158 n= 15
Intra grupos 0,1859 1,3281 2,3506 T= 13
BALCOM Media tradicional 1.97293 5,5840 -11,4236 18,3628 N= 195
Entre individuos 5,3080 -7,7923 13,8522 n= 15
Intra grupos 2,1791 -3,9956 9,2594 T= 13
EDUC Media tradicional 5.557724 1,0598 3,7228 8,8978 N= 195
Entre individuos 1,0431 4,0790 8,3177 n= 15
Intra grupos 0,3198 4,6962 6,6927 T= 13
FBKF Media tradicional 23.06184 3,3546 15,7756 32,2883 N= 195
Entre individuos 2,6063 18,1645 28,9111 n= 15
Intra grupos 2,2092 15,5722 30,2524 T= 13

Fonte: Elaboracéo Prdpria.
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Pode-se analisar que os dados estdo balanceados e cada varidvel possui 15 paises no
decorrer de 13 anos. Ainda pela tabela percebe-se que os erros padrdo sdo maiores entre 0s
individuos do que a média ao longo do tempo (intra grupos), tal fato se deve a maior
heterogeneidade entre os paises, que sdo mais diferentes entre si do que do que sua propria
diversificacdo ao longo do tempo.

Pela tabela, verifica-se que a média da taxa de crescimento do PIB per capita, entre 0s
paises analisados, € de aproximadamente 1,4% ao ano, o que ndo € um valor alto para os padrbes
de crescimento de paises considerados de primeiro mundo, ja que a média mundial para os
ultimos cinco anos é de 1,9%( de acordo com o banco mundial). Além da média, tem-se um
valor minimo de -8% e um valor maximo de 9% ao ano, o0 que evidencia a existéncia de nagdes
que sofreram intensa recessdo, bem como outras que obtiveram boas taxas de crescimento.

O investimento em tecnologia possui uma média de 1,8% do PIB, este variando entre
0,5% e 4%, sdo taxas consideradas altas quando comparados a média dos paises latinos que é
de 0,7%(WorldBank) em relagdo as outras economias do mundo, porém, quando relacionados
a média mundial, apresentam um valor abaixo do esperado, ja que a média mundial é de
2,1%(WorldBank). A balanca comercial apresenta grande heterogeneidade, devido aos maiores
desvios padrdo entre as varidveis. Com média de 1,9% do PIB, possui minima de -11% e
maxima de 18%, refletindo periodos de superavit e déficit na balanca comercial.

O investimento em educagdo também estd no padrdo europeu, ja que em média se
investe 5,5% do PIB, sendo a minima de 3,7% e maxima de 8,9%. Estes valores sdo muito
superiores quando se comparado com paises da América do Sul e da Africa. A formacao bruta
de capital fixo também valores bem parecidos a média mundial. A média de 23% dos paises
selecionados é quase idéntica a média mundial que é de 23,1%(WorldBank), porém, superiores
aos paises da América Latina e da América do Norte cujos investimentos estdo em 20% e 19%
respectivamente (WorldBank). Com minima de 15,8% e méaxima de 32,3% mostram que 0
antigo continente ainda € atraente para muitos investidores.

Ap0s a analise da estatistica descritiva, foi feito um teste de correlagédo para testar se as
informagdes possuem correlagdo linear entre duas ou mais varidaveis com intervalos
normalmente distribuidos. Através da matriz de correlacdo na Tabela 2, constatamos que as
variaveis ndo possuem auto correlagdo entre as mesmas visto que todas se encontram abaixo de
70%. A variavel independente EDUC esta fracamente correlacionada a variavel TEC, um fato
bastante compreensivel, j& que pela légica, quanto maior a educagdo num pais, maior sera a

tendéncia do aumento da tecnologia.
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Tabela 2 — Matriz de correlagdo

TXPIB TEC BALCOM EDUC FBKF
TXPIB 1
TEC 0.1639 1
BALCOM -0.0043 0.3937 1
EDUC -0.1604 0.6652 0.2381 1
FBKF 0.2701 -0.1752 -0.1119 -0.3588 1

Fonte: Elaboragéo Propria.
Vale ressaltar que pela tabela de correlacdo verifica-se como uma variavel responde a

outra. Desta forma podemos destacar que tecnologia e formacéo bruta de capital fixo possuem
uma correlacdo positiva com a taxa de crescimento do PIB per capita, de forma adequada a
teoria e expectativa quanto aos testes. Porém, as variaveis que representam a balanca comercial
e a educacdo, contradizendo a teoria, aparecem com coeficientes negativos, o0 que tentaremos
explicar mais a frente.

No intuito de testar a presenca de multicolinearidade no nosso modelo, foi feito o calculo
do fator de inflacdo da variancia (FIV). O FIV mostra como a variancia de um estimador é
inflada pela presenca de multicolinearidade (GUJARATI,2011). E pratica na literatura assumir
que um valor do FIV maior do que cinco (5) apresenta multicolinearidade. No nosso modelo
todas as variaveis estdo com o fator de inflacdo de variancia abaixo de 5, indicando que o

mesmo pode ser gerado sem a exclusdo de nenhuma das variaveis.

Tabela 3 — Fator de Inflagdo da Variancia

VARIAVEIS FIV 1FIV
TEC 2,03 0,4932
EDUC 2,02 0,4956
BALCOM 1,19 0,8407
FBKF 1,16 0,8607
MEDIA FIV 1,6

Fonte: Elaboragdo Prdpria.

Feito os testes de correlacdo e multicolinearidade é possivel agora testar a melhor

escolha entre os estimador de efeitos fixos ou o estimador de efeitos aleatorios. A principio, foi
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feito o teste de Chow ou teste F, para reconhecer se 0 modelo de efeito fixo é preferivel ao
modelo agrupado (MQO). A hipotese nula do teste € de que todos os interceptos diferenciais
sdo iguais a zero.

Tabela 4 - Teste de Chow ou teste F

VARIAVEIS COEFICIENTES

TEC 2,1066%**
(0,5114)

BALCOM 0,2053%**
(0,0538)

EUC -2,8516%**
(0,2523)

FBKF 0,4408%**
(0,0367)

CONSTANTE 1,3985%**
(0,3713)
PROB > F 0,0820

Fonte: Elaboracéo Prdpria.

Nota: (***) significante a 1%, (**) significante a 5% e (*) significante a 10%, (sem asterisco) ndo significante.
Erro padréo entre parénteses.

Verifica-se que pelo teste, devemos rejeitar a hipdtese nula com 90% de confianca, logo
os interceptos diferenciais ndo séo iguais a zero. Entre 0 modelo agrupado e 0 modelo de efeitos

fixos, o estimador de efeito fixo é preferivel.

De acordo com o teste F, ja sabemos que o modelo de efeitos fixos é preferivel ao
modelo agrupado, contudo, agora precisaremos descobrir se 0 modelo fixo € preferivel ao
modelo aleatdrio. Para isso foi feito o teste de Hausman, cuja hipdtese nula é de que o0s
estimadores de efeito fixo e do modelo de componentes dos erros (modelo aleatdrio) nao
diferem substancialmente (GUJARATI, 2011). Se a hipotese nula for rejeitada, tem-se que o
estimador de efeito aleatorio ndo é adequado, ja que provavelmente os efeitos aleatorios estao

correlacionados com um ou mais regressores.

Tabela 5 -Teste de Hausman
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VARIAVEIS COEFICIENTES
Efeito fixo Efeito aleatdrio
TEC 2,1066 2,2092
BALCOM 0,2053 0,2250
EDUC -2,8516 -2,7655
FBKF 0,4408 0,4077
Cl2(4) 18,85
PROB > CI2 0,0008

Fonte: Elaboragéo Prdpria.

De acordo com o teste, rejeita-se a hipdtese nula com 99% de confianga. Assim, o
melhor modelo a ser utilizado é o modelo de efeito fixo. Realizados os testes para verificar
qual modelo é preferivel, foi realizado um novo teste para identificar se 0 modelo possui algum
comportamento explosivo, ou seja, se sua variancia ndo é constante, de maneira a atrapalhar os

testes dos nossos parametros conforme seu maior viés.

Tabela 6 -Teste de heterocedasticidade

Cl2(15) ’ 27414.05
PROB>CI2 ‘ 0

Fonte: Elaboracéo Prdpria.

O teste de White na tabela 6, tem em seu fundamento a hipétese nula de que ha auséncia
de heterogeneidade (homoscedasticidade). O teste indica que a 99% de confianga, devemos
rejeitar a hipotese nula, ou seja, 0 modelo apresenta problemas de heterocedasticidade. Para a
correcdo dos efeitos da heterocedasticidade, a fim de ndo comprometer o modelo, procede-se
com uma estimacdo de efeitos fixos com correcdo robusta. Como dito anteriormente o

procedimento dessa correcdo também ndo serd aprofundado pois a matematica é extensa e 0s
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programas estatisticos ja possuem a funcdo de obter os erros padrdo robustos para
heterocedasticidade de White.

Tabela 7 -Modelo de efeito fixo com corregéo robusta

VARIAVEIS COEFICIENTES
TEC 0,2106*
(0,5114)
BALCOM 0,2053
(0,0538)
EDUC -2,8516***
(0,2523)
FBKF 0 ,4408***
(0,0367)
CONSTANTE 1,3985**
(0,3713)
DESCRICAO TIPO DE MEDIA VALOR
R? Intra grupos 0.6262
R2 Entre individuos 0.6808
R2 Média tradicional 0.6331
Prob (Estatistica- F) 0

Fonte: STATA/Elaboragéo Propria.
Nota: *** significante a 1%, ** significante a 5% e * significante a 10%.
Erro padréo entre parénteses.

A partir da regressdo com efeitos fixo e correcdo robusta, tem-se que o modelo se ajusta
aos dados reais em 62,62% e a partir desta evidencia a maior parte do referencial teérico se
sustenta. Todas as varidveis foram significativas a 10%, a ndo ser a balanca comercial, que
contradiz as expectativas do modelo de Thirlwall que acredita que as exportagdes tém um papel
central no crescimento, ndo apenas pelo seu ganho em si, mas também no aumento da

capacidade de importagéo.

Sobre as variaveis que sdo significativas estatisticamente, é possivel analisar o efeito de
cada uma separadamente. A primeira se refere a tecnologia, como proxy usada o investimento
em P&D, a um nivel de significancia de 10%, a qual possui relagcdo positiva com o crescimento
econémico, cujo aumento de 1% em investimento em P&D gera uma taxa de crescimento do

PIB per capita em 0,21%. De acordo com o referencial, esse coeficiente é bem aceitavel, haja
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vista que para os tedricos da escola de crescimento endogeno o que determina o crescimento é
a taxa de progresso tecnolégico. Para muitos economistas como Romer e Solow, a chave do
crescimento estd no aumento da produtividade dos fatores. Logo, quanto mais se investe em
pesquisa, mais especializados serdo os equipamentos, os trabalhadores e, portanto, a producao

obtera maiores lucros.

A variavel educacdo, apesar de significativa possui um coeficiente com sinal nao
esperado. Para a maioria dos pensadores econémicos, esse coeficiente deveria ter um sinal
positivo, ja que, pela loégica, um aumento na educacao deveria trazer retornos positivos. Esse
pressuposto advém do fato de que com a melhora da educacdo é possivel se obter maior
produtividade, assim como ganhos de escala e salarios mais altos (aumento da renda), levando
uma melhora no produto. A educacéo é muito relacionada a qualidade de vida, isto fica evidente
no fato de que nagdes com niveis superiores em escolaridade e taxas de alfabetizacéo elevadas
da populacdo, normalmente, ndo passam por tantos problemas sociais, como fome,
desigualdade e violéncia. E importante ressaltar que com & adic&o de novas variaveis, o modelo
pode responder a variavel educacdo de outra maneira, talvez transformar o coeficiente em
positivo, assim como a utilizagdo de um outro indice como proxy para a educacgéo, por exemplo

um indice de qualidade ou nivel da educacéo.

A taxa de investimento, cujo representante é a formacdo bruta de capital fixo,
significativa a 1%, retrata bem os teéricos keynesianos de demanda agregada que acreditavam
na importancia dos investimentos em infraestrutura, principalmente pelos ganhos indiretos, ou
spillovers, que elevam a produtividade total dos fatores. De acordo com o modelo, um aumento
em 1% na formacao bruta de capital fixo, eleva o nivel da taxa de crescimento do PIB per capita
em 0,44%.

Por ultimo a constante, significativa a 5% reflete o caso em que se ndo houver mudanca
alguma nas outras variaveis, a taxa de crescimento seria em volta dos 1,4% em média, esse
valor estaria associado as variaveis que nédo estdo dentro do modelo. Pode ser avaliado como
uma taxa intrinseca de crescimento natural, esta pode ser uma das evidencias para a teoria de

Solow.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A partir dos resultados apresentados no capitulo anterior e na revisdo da literatura, é
verificado como alguns indices representativos da conjuntura interna dos paises podem
explicar as variacOes na taxa de crescimento do PIB per capita. Estes, por sua vez, mostram
como a instituicdo governamental, deve distribuir seus gastos, e como estas podem atribuir

alguma vantagem no momento da decisdo do investimento produtivo.

Outros indices poderiam ser utilizados em nossos estudos, como taxas de cdmbio, gastos
com salde, gastos dos governos, consumo, crescimento populacional, entre outros. Porém as
séries utilizadas apresentavam defasagens ou mostravam falta de qualidade dos dados
disponiveis, o que levou também a impossibilidade de trabalhar com séries de uma amplitude

temporal maior, impossibilitando uma pesquisa mais aprofundada.

A partir dos resultados encontrados neste estudo, para o pais aumentar sua taxa de
crescimento, ele deve realizar agOes que incentivem os investimentos em infraestrutura (fbkf),
por meio de estimulos a investidores, como mudancas na taxa de juros, ou entdo com politicas
de aumento da poupanca interna — teoria do crescimento de Solow. Assim como um aumento
nas taxas de investimento, o governo deve se preocupar em manter elevados os niveis de
investimento em tecnologia (ou P&D, no nosso caso), dado que esse é 0 maior responsavel

pelo aumento da produtividade dos fatores, impulsionando a economia a crescer mais.

Deve-se ressaltar que o presente estudo ndo teve por objetivo criar uma “formula
magica” de como os paises obtém taxas de crescimento mais altas. O objetivo foi analisar como
algumas das variaveis influenciam as taxas de crescimento per capita. Todavia, ainda é
necessario um estudo aprofundado e varios testes com outros indicadores para obtermos mais
informac&o a respeito de como as variaveis reagem ao crescimento do PIB, assim, poder-se-ia

ter mais propriedade para responder como 0s paises prosperam.
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