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Resumo

Esta monografia analisa a hip6tese de convergéncia de renda per capita na América Latina a
partir do modelo de Solow e de sua extensdao com capital humano. O trabalho combina revisao
tedrica, discussdo sobre heterogeneidade estrutural latino-americana e estimacdes em painel
para comparar a dindmica regional com uma amostra global de paises. A base empirica utiliza
informacdes da Penn World Table e, nas especificacdes ampliadas, da GGDC 10-Sector Database.
A andlise de o-convergéncia cobre a dispersdao do PIB per capita entre 1950 e 2019, enquanto as
regressoes de S-convergéncia utilizam painéis anuais iniciados em 1951, devido a defasagem da
renda inicial. Os resultados indicam evidéncia consistente de S-convergéncia na amostra global,
com coeficientes negativos e estatisticamente significativos para a renda inicial. Para a América
Latina, contudo, a evidéncia € fragil e sensivel a especificacdo: os modelos absoluto, Solow e
MRW nio confirmam convergéncia regional robusta, e o resultado favoravel no modelo ampliado
depende de uma subamostra reduzida. Conclui-se que o crescimento latino-americano € marcado
por heterogeneidade estrutural persistente, volatilidade macroeconémica e limitada aproximagao

sistematica entre niveis de renda.

Palavras-chave: crescimento econdmico; convergéncia; modelo de Solow; América Latina;

dados em painel.



Abstract

This monograph analyzes the hypothesis of per capita income convergence in Latin America
using the Solow model and its human-capital-augmented version as the theoretical framework.
The study combines a theoretical review, a discussion of Latin American structural heterogeneity,
and panel-data estimates that compare the regional dynamics with a global country sample. The
empirical database draws on the Penn World Table and, in the augmented specifications, on the
GGDC 10-Sector Database. The o-convergence analysis covers the dispersion of per capita
GDP between 1950 and 2019, whereas the 5-convergence regressions use annual panels starting
in 1951 because initial income enters the models with a lag. The results show consistent evidence
of B-convergence in the global sample, with negative and statistically significant coefficients for
initial income. For Latin America, however, the evidence is weak and specification-sensitive:
the absolute, Solow, and MRW models do not support robust regional convergence, and the
favorable result in the augmented model depends on a much smaller subsample. The monograph
concludes that Latin American growth is characterized by persistent structural heterogeneity,

macroeconomic volatility, and limited systematic income catching-up across countries.

Keywords: economic growth; convergence; Solow model; Latin America; panel data.
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1 Introducao

O crescimento econdmico de longo prazo permanece como uma das questdes centrais da
teoria econdmica. A existéncia de grandes diferencas de renda per capita entre paises levanta uma
pergunta recorrente: economias inicialmente mais pobres tendem a crescer mais rapidamente
e, portanto, aproximar-se das economias relativamente mais ricas, ou as diferengas estruturais
entre paises impedem esse processo de convergéncia? Essa questdo € particularmente relevante
para a América Latina, regido marcada por ciclos de crescimento, crises externas, instabilidade
macroecondmica e mudangas incompletas em sua estrutura produtiva.

Esta monografia investiga se ha evidéncia de convergéncia de renda per capita na América
Latina a luz do modelo de Solow e de sua extensdo com capital humano. A pergunta que
orienta o trabalho € a seguinte: os paises latino-americanos apresentaram [3-convergéncia e
o -convergéncia de renda per capita no longo prazo, e esses resultados se mantém quando sdo
controlados determinantes associados ao estado estaciondrio, como investimento, crescimento
populacional, capital humano, gasto do governo, abertura comercial e composicdo setorial?

O modelo de Solow—Swan fornece o ponto de partida tedrico para a andlise, pois
estabelece uma relagdo direta entre acumulacao de capital, crescimento populacional, progresso
técnico e renda de longo prazo (SOLOW, 1956; SWAN, 1956). Em sua versdo ampliada, a
incorporacdo do capital humano aproxima o modelo da literatura empirica de crescimento e
permite interpretar diferencas persistentes de renda como resultado de diferentes determinantes
do estado estaciondrio (MANKIW; ROMER; WEIL, 1992). Com base nesse arcabouco, a
hipétese de convergéncia ndo € tratada apenas como uma tendéncia automdtica, mas como uma
proposi¢do condicional: economias pobres tendem a crescer mais rapidamente apenas quando se
controlam suas caracteristicas estruturais relevantes.

A contribui¢do do trabalho € empirica e interpretativa. Empiricamente, a monografia
estima modelos de convergéncia em painel para uma amostra global de paises e para uma
subamostra latino-americana, distinguindo modelos de convergéncia absoluta, Solow, MRW e
especificacdes ampliadas com varidveis de composic¢ao produtiva. Interpretativamente, o trabalho
contrasta os resultados regionais com a literatura sobre crescimento latino-americano, enfatizando
que a auséncia de convergéncia robusta pode refletir ndo apenas diferencas de acumulagdo de
fatores, mas também instabilidade macroecondmica, desindustrializa¢do precoce, heterogeneidade
institucional e restri¢des estruturais ao catching-up (De Gregorio, 1992; EASTERLY; LOAYZA;
MONTIEL, 1997; RODRIK, 2016).

A base empirica combina dados da Penn World Table e, nas especificacdes ampliadas, da
GGDC 10-Sector Database. A andlise de o--convergéncia utiliza a dispersdo do logaritmo do PIB
per capita entre 1950 e 2019. As regressoes anuais de S-convergéncia iniciam-se em 1951, pois

a renda inicial entra defasada. Nas especificacdes ampliadas, o periodo final é menor, chegando
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a 2014 na amostra global e a 2013 na amostra latino-americana, em razao da cobertura mais
restrita dos dados setoriais. Desse modo, o recorte 1950-2019 descreve a cobertura principal da
base de renda, enquanto as estimacdes especificas seguem a disponibilidade efetiva das varidveis
utilizadas em cada modelo.

Os resultados indicam um contraste substantivo entre a amostra global e a América Latina.
Para o conjunto amplo de paises, hd evidéncia consistente de S-convergéncia: a renda inicial
apresenta coeficiente negativo e estatisticamente significativo nas principais especificacdes. Para
a América Latina, contudo, os modelos absoluto, Solow e MRW nao confirmam convergéncia
regional robusta. O tunico resultado favordvel aparece no modelo ampliado, mas depende de uma
subamostra de apenas nove paises, o que exige cautela. A evidéncia de o-convergéncia também
ndo aponta para uma reducao persistente da dispersao regional da renda.

Além desta introducdo, o trabalho esta organizado em quatro capitulos. O Capitulo 2
apresenta a revisao da literatura, com énfase no modelo de Solow, em sua versdo com capital
humano e no debate empirico sobre convergéncia. O Capitulo 3 descreve a base de dados, a
construgdo das varidveis e a estratégia econométrica. O Capitulo 4 discute os resultados de
o -convergencia, as estimativas em painel, os diagndsticos econométricos e a robustez quinquenal.
Por fim, o Capitulo 5 apresenta as conclusdes, as limitacdes do exercicio e possiveis extensdes da

pesquisa.
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2 Revisao da literatura

2.1 Modelo de Solow

O modelo de Solow—Swan constitui um dos marcos da teoria neocldssica do crescimento
econOmico e fornece uma estrutura analitica simples para compreender como a acumulagdo de
capital, o crescimento populacional e o progresso técnico afetam a trajetéria do produto no longo
prazo (SOLOW, 1956; SWAN, 1956; SOLOW, 1957). Em sua formulag¢do mais conhecida, a
economia produz um dnico bem, que pode ser destinado ao consumo ou ao investimento, € a
tecnologia € representada por uma func¢do de produgdo agregada com retornos constantes de
escala e produtividade marginal decrescente dos fatores.

Na versao com progresso técnico aumentador do trabalho, a fun¢do de producio agregada

pode ser escrita como
Y() =K(@)*[A(H)L()]"™,  O<a<l, 2.1

em que Y () representa o produto agregado, K(¢) o estoque de capital fisico, L(¢) a forca de
trabalho e A(#) o nivel de tecnologia. O pardmetro @ mede a elasticidade do produto em relagdo
ao capital. A hipétese 0 < @ < 1 garante rendimentos marginais decrescentes do capital e, ao
mesmo tempo, retornos constantes de escala quando todos os fatores variam proporcionalmente.

A presenga do termo A(7)L(¢) indica que o progresso técnico € do tipo aumentador do
trabalho. Isso significa que a tecnologia eleva a eficiéncia de cada trabalhador ao longo do tempo,
de modo que A(7)L(t) pode ser interpretado como a quantidade de trabalho efetivo disponivel na
economia. Assume-se que a populacdo cresce a taxa exdgena n e que a tecnologia cresce a taxa

exogena g, isto €, _ .
L(1) . AW
= _5 av) _
L(1) A ®

Para estudar a dinAmica do modelo, é conveniente reescrever as varidveis em termos por

2.2)

trabalhador efetivo. Define-se o capital por trabalhador efetivo como

K (1)

e o produto por trabalhador efetivo como
_ Y@
y(t) = ADLD) (2.4)

Substituindo (2.3) e (2.4) em (2.1), obtém-se a forma intensiva da fun¢do de produgao:

y(t) = k(H)?. (2.5)
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A hipétese central do modelo € que uma fracdo constante s da renda € poupada e investida,
enquanto o capital se deprecia a taxa 6. Assim, a dindmica do estoque agregado de capital € dada
por

K(t) = sY(t) - 6K(1). (2.6)

Ao dividir essa equacdo por A(¢)L(¢) e usar as taxas de crescimento exdgenas da populacdo e da

tecnologia, chega-se a equagao fundamental de acumulagdo do modelo de Solow:
k(1) = sk(t)® = (n+ g + 6)k(¢). 2.7)

A equacdo (2.7) resume a l6gica do modelo. O termo sk (7)® representa o investimento
por trabalhador efetivo, isto €, a parcela da producdo que € transformada em novo capital. J4 o
termo (n + g + 0)k(¢) representa o chamado investimento de reposicao. Ele retne trés forcas
que impedem o capital por trabalhador efetivo de crescer indefinidamente: a depreciacdo do
capital, o crescimento da populacdo e o progresso técnico. A depreciacdo reduz o estoque de
capital existente; o crescimento populacional exige mais capital para equipar novos trabalhadores;
e o0 avango tecnoldgico requer capital adicional para acompanhar o aumento da eficiéncia do
trabalho.

O estado estaciondrio do modelo € alcangado quando o capital por trabalhador efetivo se

torna constante, isto é, quando k(¢) = 0. Impde-se, portanto,

sk* = (n+ g+ 0)k™. (2.8)

Resolvendo para k*, obtém-se

RS
k* = (—) . (2.9)
n+g+o

Substituindo (2.9) em (2.5), chega-se ao produto por trabalhador efetivo no estado estaciondrio:
"= (k) s\ 2.10
y = (k)" = (m) - (2.10)

Essas expressdoes mostram que um aumento da taxa de poupanca eleva o nivel de renda
de estado estaciondrio, ao passo que aumentos em 7, g ou ¢ reduzem esse nivel. Em termos
econdmicos, uma economia que poupa mais consegue sustentar maior estoque de capital por
trabalhador efetivo e, portanto, maior produto por trabalhador efetivo no longo prazo. Por
outro lado, economias com crescimento populacional mais elevado ou maiores necessidades de
reposicao de capital precisam investir mais apenas para manter constante sua relagdo capital-
trabalho efetivo.

E importante notar, contudo, que no modelo de Solow a taxa de crescimento de longo
prazo do produto por trabalhador ndo depende da taxa de poupanga. Para mostrar isso, observe

que no estado estaciondrio k e y sdo constantes. Assim, como

Y (1)

0 = A0, @.11)
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e como y(t) é constante no estado estaciondrio, segue que o produto por trabalhador cresce a

d Y\
A (m) _. 2.12)

Analogamente, como Y (z) = A(t)L(t)y(t), com y(z) constante no estado estaciondrio, a taxa de

taxa do progresso tecnoldgico:

crescimento do produto agregado é _
Y(1) _
Y(r)

Portanto, no caminho de crescimento balanceado, o produto agregado cresce a taxan + g, o

n+g. (2.13)

produto por trabalhador cresce a taxa g, e o capital por trabalhador efetivo permanece constante.

Esse resultado € central na teoria neocldssica do crescimento. Politicas que elevam a taxa
de poupanga podem aumentar o nivel de renda de longo prazo, deslocando a economia para um
novo estado estaciondrio mais alto, mas nao alteram permanentemente a taxa de crescimento
do produto por trabalhador. O crescimento sustentado do padrao de vida depende, no modelo,
exclusivamente do progresso tecnoldgico, que € tratado como exégeno (ROMER, 2018; BARRO;
SALA-I-MARTIN, 2004).

Uma implicacdo empirica fundamental do modelo € a hipdtese de convergéncia. Como os
rendimentos do capital sdo decrescentes, economias com menor estoque de capital por trabalhador
efetivo apresentam maior produtividade marginal e tendem a crescer mais rapidamente do que
economias mais ricas que ja se aproximam de seu estado estaciondrio. Para formalizar essa

intui¢do, considera-se a fungao
p(k) =sk—(n+g+06)k (2.14)
cuja derivada avaliada em k™ fornece
Y k)=-(1-a)(n+g+6) <0 (2.15)

Esse resultado confirma que o estado estaciondrio € localmente estdvel: desvios em relagdo a
k* geram forcas de retorno ao equilibrio. Linearizando a dindmica em torno de k*, obtém-se a
equacao diferencial

% [Ink(r) —Ink*] ~ =A [Ink(z) — In k*] (2.16)

em que a velocidade de convergéncia é dada por
A=((1-a)(n+g+6)>0 (2.17)

A solugdo dessa equacdo mostra que o desvio em relacio ao estado estaciondrio diminui
exponencialmente a uma taxa 4. Uma medida intuitiva da velocidade de ajuste € a meia-vida
do processo, isto €, o tempo necessdrio para eliminar metade da distancia inicial ao estado
estaciondrio:

In2
t1/2: T (218)
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Com os valores tipicos @ ~ 0,3 e n + g + 6 = 0,06, o modelo basico implica A ~ 0,042
e meia-vida de cerca de 16 anos — velocidade consideravelmente maior do que a observada
empiricamente, que situa A entre 0,02 e 0,03 a0 ano (BARRO; SALA-I-MARTIN, 1992; ISLAM,
1995). Essa discrepancia entre a velocidade de convergéncia tedrica do modelo bésico e a
estimada nos dados € uma das motivagdes para a extensdo com capital humano.

Apesar de sua importancia historica e de sua utilidade como ponto de partida analitico,
o modelo basico de Solow apresenta duas limitagdes empiricas bem documentadas. Primeira,
ao prever que a participacao do capital na renda é @ ~ 0,3, o modelo implica diferengas nas
taxas de retorno ao capital entre paises ricos e pobres muito maiores do que as observadas
nos fluxos internacionais de capital, o que € frequentemente associado ao paradoxo de Lucas
(LUCAS, 1988). Segunda, como demonstrado acima, a velocidade de convergéncia prevista
pelo modelo basico supera a observada nos dados, sugerindo que fatores adicionais, como o
capital humano, retardam o ajustamento ao estado estaciondrio. Ambas as limitagdes motivam a

extensdao proposta por Mankiw, Romer e Weil (1992), discutida na secdo seguinte.

2.2 Modelo de Solow com capital humano

Uma das extensdes mais importantes do modelo de Solow foi proposta por Mankiw,
Romer e Weil (1992), que incorporam o capital humano como fator produtivo adicional. A
motivacdo para essa modificacdo € empirica e teérica. Empiricamente, o modelo basico, centrado
apenas no capital fisico, ndo explica satisfatoriamente a grande heterogeneidade de renda per
capita entre paises. Além disso, sua previsao de convergéncia condicional tende a ser mais
répida do que a verificada nos dados. Teoricamente, parece pouco plausivel tratar economias
com diferentes niveis de escolaridade, qualificacio da mao de obra e capacidades produtivas
como se diferissem apenas pelo estoque de maquinas e infraestrutura.

A ideia central do modelo ampliado é que a acumulacdo de capital ndo ocorre apenas na
forma de capital fisico, mas também na forma de capital humano, entendido como o conjunto
de conhecimentos, habilidades e competéncias incorporados a forca de trabalho. Quando esse

elemento € incluido explicitamente, a fungcao de produgdo agregada passa a ser
Y(t) = K(1)*H()P[A(¢)L(1)]' 7975, a>0,8>0 a+B<1, (2.19)

em que H (t) representa o estoque agregado de capital humano. A restricdo a + 8 < 1 preserva os
retornos constantes de escala nos fatores acumuldveis e no trabalho efetivo, a0 mesmo tempo em
que mantém rendimentos marginais decrescentes para cada tipo de capital tomado isoladamente.

Tal como no modelo bésico, admite-se que a populagdo cresce a taxa n, a tecnologia
cresce a taxa g e ambos os tipos de capital se depreciam a taxa 6. A diferenca é que agora a renda
pode ser destinada a dois tipos de acumulagdo: uma fragcao sy € investida em capital fisico, e

uma fracdo s, € investida em capital humano.
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Definindo as varidveis por trabalhador efetivo,

KO = qonrse W0 = 500D (0 = o (220)
a funcao de producdo intensiva torna-se
y(1) = k(t)%h(1)P. (2.21)
A dindmica dos dois estoques de capital por trabalhador efetivo é dada por
k(1) = s k(H)*h(t)P = (n+ g + 6)k(1), (2.22)
h(t) = sp k()%h(t)P — (n+ g + 8)h(1). (2.23)

A equacdo (2.22) mostra que o acimulo de capital fisico depende da fracdo da renda investida
nesse ativo, subtraido o investimento de reposi¢do necessario para cobrir depreciagdo, crescimento
populacional e progresso técnico. A equagdo (2.23) possui interpretacdo andloga para o capital
humano.

O estado estaciondrio do modelo ampliado é caracterizado por k(f) = 0 e A(t) = 0.

Assim, devem valer simultaneamente as condi¢oes

sk h*P = (n+ g + 0)k* (2.24)

spk*hP = (n+ g + 6)h*. (2.25)

A solucgao desse sistema fornece os niveis de equilibrio de capital fisico e capital humano por

trabalhador efetivo:

1-B
O
n+g+o

B
S
h , (2.26)

1
§g l-a \ T-e-8B

h* = n’;gﬁ . (2.27)

Substituindo essas expressoes em (2.21), obtém-se o produto de estado estaciondrio por trabalhador

1
ﬂ l-a-B
(n+g+06)*h8 ' '

efetivo:

As equagdes (2.26)—(2.28) deixam claro que o nivel de renda de longo prazo depende
positivamente tanto da taxa de investimento em capital fisico quanto da taxa de investimento em
capital humano. Em outras palavras, economias que acumulam mais maquinas, infraestrutura,
escolaridade e qualificac@o tendem a atingir niveis mais elevados de renda por trabalhador efetivo.
Ao mesmo tempo, maiores valores de n, g ou ¢ continuam reduzindo o nivel de equilibrio, pois

ampliam as necessidades de reposi¢do de capital.



Capitulo 2. Revisdo da literatura 17

A incorporacdo do capital humano também modifica a velocidade de convergéncia ao
estado estaciondrio. Linearizando o sistema (2.22)—(2.23) em torno de (k*, h*), a velocidade de

convergéncia no modelo ampliado passa a ser
AMRW = (1—a—ﬁ)(n+g+5) (2.29)

Comparando (2.29) a expressao da velocidade de convergéncia do modelo ampliado
com a expressdo correspondente do modelo basico, 4 = (1 — a)(n + g + §), nota-se que a
introducdo do capital humano reduz a velocidade tedrica de convergéncia. Como a + 8 > «,
segue que 1 —a — B < 1 — a e, portanto, Ay gw < 4. Com os valores tipicos @ = f ~ 0,3 e
n+ g+ 96 =~ 0,06, o modelo ampliado implica Ay gw =~ 0,024, equivalente a uma meia-vida de
aproximadamente 29 anos. Esse valor € muito mais proximo das estimativas empiricas de 2%
a 3% ao ano do que aquele previsto pelo modelo basico (MANKIW; ROMER; WEIL, 1992;
BARRO; SALA-I-MARTIN, 1992). Esse resultado constitui uma das principais contribui¢des do
modelo ampliado: ao incluir o capital humano, o modelo de Mankiw, Romer e Weil reconcilia a
teoria neocldssica com a lentiddao da convergéncia observada nos dados.

Da linearizagdo do sistema em torno do estado estaciondrio, deriva-se também a equagao
de convergéncia condicional que fundamenta a estratégia empirica deste trabalho. Tomando

logaritmos e aproximando em torno de y*, obtém-se

1 Vii+T 1—eT
—1In =q—-|—
T Yit T

In(yir) + v Zis + wis (2.30)

em que Z; representa o vetor de varidveis que aproximam os determinantes do estado estacio-
nario de cada economia, incluindo as taxas de investimento fisico € humano e o crescimento
populacional, e u;; € o termo de erro. A convergéncia € identificada quando o coeficiente da
renda inicial € negativo: economias mais distantes de seu estado estaciondrio crescem mais
rapidamente. Quando cada economia possui seu proprio estado estaciondrio, determinado por
suas caracterfsticas estruturais, fala-se em convergéncia condicional; quando todas convergem
para o mesmo ponto, em convergéncia absoluta (BARRO; SALA-I-MARTIN, 1992; MANKIW;
ROMER; WEIL, 1992).

A principal contribui¢do empirica do modelo ampliado € melhorar a capacidade explicativa
do arcabouco neocldssico em duas dimensdes. Em primeiro lugar, a inclusdo do capital humano
permite explicar uma parcela maior das diferencas internacionais de renda: ao estimar o modelo
em uma amostra de 98 paises, MRW encontram que o modelo ampliado explica cerca de 78% da
variancia do logaritmo do PIB per capita, contra 59% do modelo basico, e que os coeficientes
estimados para a e 8 sdo proximos dos valores teoricamente previstos. Em segundo lugar, o
modelo ampliado ajuda a compreender por que a convergéncia observada empiricamente costuma
ser lenta: a acumulagdo de capital humano € um processo gradual, dependente de investimentos
em educacdo, treinamento e aprendizagem, cujos efeitos se materializam ao longo de periodos
mais longos (MANKIW; ROMER; WEIL, 1992; ROMER, 2018).
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Apesar desses avancos, o arcabougo MRW nio estd imune a criticas tedricas importantes.
A mais influente provém dos modelos de crescimento enddgeno. Romer (1986) mostra que, se
o conhecimento acumulado por uma firma gera externalidades positivas sobre a produtividade
das demais (pois ideias, diferentemente dos bens rivais, podem ser usadas simultaneamente por
multiplos agentes), a funcdo de produgdo agregada pode exibir retornos crescentes de escala no
capital ampliado. Nesse caso, a condi¢cdo « + S < 1 do modelo MRW deixa de ser garantida no
nivel agregado, e o estado estaciondrio pode ndo existir: a economia pode crescer indefinidamente
sem depender de progresso técnico exdgeno. Lucas (1988), por sua vez, desenvolve um modelo
em que o capital humano é o motor do crescimento endégeno: ao acumular habilidades, os
trabalhadores elevam sua prépria produtividade e a dos demais por meio de externalidades de
aprendizagem, gerando crescimento autossustentado mesmo na auséncia de inovagdo tecnoldgica
exogena.

A divergéncia entre os modelos neocldssico e endégeno tem implicagdes diretas para
a hipétese de convergéncia e para a interpretacao dos resultados empiricos desta monografia.
No arcabouco MRW, a convergéncia € garantida pelos rendimentos decrescentes: o capital €
mais produtivo onde € escasso, e paises pobres crescem mais rapido que ricos. Nos modelos
enddgenos, contudo, ndo hd garantia de que economias pobres se aproximem das ricas, se 0
crescimento depende do estoque acumulado de conhecimento ou de capital humano, e se esses
fatores exibem retornos crescentes, economias ricas podem crescer indefinidamente mais rapido,
ampliando a distancia em relag@o as mais pobres (ROMER, 1990). Para a América Latina, onde
os estoques de capital humano sao historicamente menores e a base industrial mais estreita do
que nos paises desenvolvidos, essa possibilidade ndo pode ser descartada a priori.

Uma segunda linha de questionamento ao arcabouco MRW provém da literatura insti-
tucionalista. Acemoglu, Johnson e Robinson (2001) argumentam que as diferencas de renda
entre paises refletem, em grande medida, diferencas nas institui¢des econdmicas, em particular,
na protecao dos direitos de propriedade e nas restricdes ao poder extrativista do Estado, que
por sua vez foram moldadas pelo legado colonial. Ao instrumentalizar a qualidade institucional
pela mortalidade histérica dos colonizadores europeus, os autores obtém evidéncias de que
as institui¢des tém efeito causal de primeira ordem sobre o produto per capita, superior ao de
varidveis geogréficas e ao de varidveis de acumulacao de capital fisico. Sob essa perspectiva,
modelos do tipo MRW que omitem a qualidade institucional como determinante do estado
estaciondrio podem estar capturando, nas varidveis de investimento e capital humano, o efeito
indireto das instituicdes sobre a acumulacdo, o que comprometeria a interpretacao estrutural dos
coeficientes estimados.

Para os propésitos desta monografia, o arcabouco MRW € mantido como referencial
central por razdes de parcimOnia, comparabilidade e disponibilidade de dados. Em primeiro
lugar, é o modelo que oferece a estrutura tedrica mais direta para derivar e testar hipdteses de
convergéncia em painel, as equacdes (2.29) e (2.30) traduzem-se diretamente nas especificagdes

econométricas do Capitulo 3. Em segundo lugar, as extensoes institucionais e endogenas
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demandariam instrumentos e dados de qualidade institucional que ndo estdo disponiveis para toda
a amostra e todo o periodo principal 1950-2019 utilizado aqui. Em terceiro lugar, o modelo MRW
continua sendo o arcabouco de referéncia dominante na literatura empirica de convergéncia, o

que permite a comparacao direta dos resultados obtidos com os de estudos anteriores.

2.3 Fatos estilizados da América Latina

A transicao da modelagem tedrica para a verificacdo empirica no campo do crescimento
econdmico consolidou-se como um esfor¢co para compreender se as previsoes de “alcance” do
modelo de Solow (1956) se sustentam diante da complexidade dos dados internacionais. A
literatura, inaugurada por Barro e SALA-I-MARTIN (1991), Barro e SALA-I-MARTIN (1992),
estabeleceu os marcos para essa investigacao ao distinguir a S-convergéncia, que analisa a relagao
inversa entre o nivel inicial de renda e a taxa de crescimento subsequente, da o-convergéncia,
que monitora a evolug@o da dispersdo da renda entre um grupo de economias ao longo do tempo.

A América Latina ocupa um lugar particular nesse debate: trata-se de uma regido que
compartilhou, ao longo do século XX, caracteristicas histdricas e estruturais relativamente
homogéneas, como a heranga colonial ibérica, a industrializa¢do por substitui¢do de importagdes
e os ciclos de endividamento externo. Ao mesmo tempo, a regido exibe trajetorias de crescimento
heterogéneas, que desafiam as previsdes mais simples do arcabougo neocldssico.

Entre o inicio dos anos 1960 e meados dos anos 1970, a América Latina experimentou
taxas de crescimento do produto per capita relativamente elevadas. Esse desempenho foi ancorado
em estratégias de substituicao de importagdes, que promoveram a industrializacdo doméstica
com protec¢do tarifdria, em investimentos publicos em infraestrutura e em condi¢des externas
favoraveis, incluindo a abundéncia de liquidez internacional apds os choques do petréleo de 1973.
A acumulagdo de capital fisico avancgou, e o investimento em educacdo, embora desigualmente
distribuido, elevou os estoques de capital humano nas economias maiores da regido. Nesse
periodo, a evidéncia é compativel com um processo de convergéncia interna a regido: paises de
menor renda inicial, como alguns da América Central, cresceram relativamente mais rapido do
que economias mais desenvolvidas, como Argentina e Chile (De Gregorio, 1992).

O trabalho pioneiro de De Gregorio (1992) constitui uma das primeiras aplicacdes
rigorosas do arcabouco MRW especificamente para a América Latina. Utilizando dados de doze
paises da regido para o periodo 1950 — 1985, o autor estima regressoes de crescimento que incluem
investimento fisico, crescimento populacional, capital humano e estabilidade macroecondmica,
aproximada pela taxa de inflagdo. Os resultados confirmam o papel positivo do investimento em
capital fisico e humano sobre o crescimento, em linha com as previsdes do modelo MRW. No
entanto, De Gregorio (1992) chama atencdo para um fator que o arcabougo neocldssico padrao
ndo captura: o efeito negativo e significativo da instabilidade de precos sobre o crescimento.
Economias com inflagdo elevada e persistente, um tragco comum da América Latina nas décadas

de 1970 e 1980, apresentaram desempenho consistentemente inferior ao que seria previsto pelas
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varidveis de acumulagdo. Essa evidéncia antecipa um tema central da literatura posterior sobre
aregido: a volatilidade macroecondmica como fator que distorce a alocagdo intertemporal de
recursos, desestimula o investimento produtivo e impede a convergéncia mesmo quando as
condicdes estruturais seriam, em principio, favoraveis.

O colapso veio de forma abrupta no inicio dos anos 1980. A elevacdo das taxas
de juros internacionais promovida pelo Federal Reserve norte-americano, combinada com a
queda dos precos das commodities e o esgotamento do modelo de substituicao de importagdes,
precipitou a crise da divida externa mexicana de 1982, que rapidamente contaminou o restante
da regido. O resultado foi a chamada Década Perdida: entre 1980 e 1990, o produto per capita
médio da América Latina recuou ou estacionou na maioria dos paises, a inflacao atingiu niveis
hiperinflaciondrios em Brasil, Argentina, Peru e Bolivia, e os investimentos em infraestrutura e
educacgdo foram comprimidos pelo ajuste fiscal forcado. O processo de acumulac¢do de capital
fisico e humano, que havia avancado nas décadas anteriores, sofreu uma interrup¢ao profunda
cujos efeitos sobre o estoque de capital e sobre a produtividade total dos fatores persistiram por
anos apos a estabilizagdo (EASTERLY; LOAYZA; MONTIEL, 1997).

Com o avanco das reformas estruturais nos anos 1990, surgiu a expectativa generalizada
de que a América Latina ingressaria em uma trajetoria de crescimento mais robusta e, com
ela, de convergéncia em relacdo as economias desenvolvidas. Easterly, Loayza e Montiel
(1997) examinam diretamente essa questdo, perguntando se o crescimento observado na regiao
durante o periodo pés-reformas foi decepcionante em relagiao ao que a evidéncia internacional
preveria dado o conjunto de mudancas de politica adotadas. Utilizando um estimador de painel
dindmico que controla efeitos fixos ndo observados e trata da endogeneidade das varidveis de
politica, os autores concluem que a resposta do crescimento as reformas na América Latina ndo
foi estatisticamente diferente do que se observaria em qualquer outra regiio com as mesmas
mudancgas de politica. Em outras palavras, o crescimento ndo foi decepcionante no sentido
de que os mecanismos neocldssicos falharam, ele foi decepcionante porque as reformas foram
parciais e porque o ambiente externo, marcado pelas crises do México (1994), da Asia (1997)
e da Russia (1998), tornou-se desfavordvel precisamente quando a regido buscava consolidar
sua recuperacdo (EASTERLY; LOAYZA; MONTIEL, 1997). Esse resultado € diretamente
relevante para a interpretacdo dos achados desta monografia: a auséncia de convergéncia robusta
no periodo completo pode refletir ndo uma falha dos mecanismos neocldssicos de ajustamento,
mas a persisténcia de desequilibrios estruturais e a recorréncia de choques externos que impedem
as economias de atingir e manter trajetérias proximas de seus estados estaciondrios potenciais.

Uma dimensao adicional da trajetdria de crescimento latino-americana que a literatura
recente tem enfatizado diz respeito a transformacdo da estrutura produtiva. Rodrik (2016)
documenta um processo de desindustrializacdo precoce que afeta de forma particularmente
intensa as economias em desenvolvimento: a participacdo da manufatura no emprego € no
valor adicionado comeca a declinar em niveis de renda per capita muito menores do que 0s

observados nos paises hoje desenvolvidos quando atravessaram a mesma transi¢do. Enquanto os
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paises europeus e os Estados Unidos desmontaram suas bases industriais a partir de rendas per
capita equivalentes a cerca de 15.000 ddlares de 1990, paises da América Latina comecaram a
desindustrializar com rendas per capita de 3.000 a 5.000 délares, sem ter completado o ciclo de
ganhos de produtividade que a industrializag¢do historicamente proporciona (RODRIK, 2016).
A manufatura é um setor com propriedades especificas para a convergéncia de produtividade:
como documentado por Navarro-Chavez, Mordn-Figueroa e Ayvar-Campos (2025), a velocidade
de convergéncia no setor industrial latino-americano 37,8% ao ano supera em muito a do setor de
servigos 4% ao ano, de modo que a contracao precoce da base industrial limita estruturalmente a
velocidade de catching-up agregado.

No cendrio de economias avangadas e integradas, o estudo de Simionescu (2014) sobre
a Unido Europeia (UE-28) oferece uma perspectiva de contraste ttil para situar os resultados
latino-americanos. Analisando o periodo de 2000 a 2012, a autora utilizou indicadores de variacao
simples e ponderados pelo peso populacional para avaliar o PIB per capita em Paridade de Poder
de Compra. Os resultados revelaram que, embora tenha ocorrido uma redu¢do na divergéncia
(com o coeficiente de variacdo simples caindo de 48,39% em 2000 para 42,03% em 2012), os
dados ainda indicam heterogeneidade persistente no bloco. Um detalhe metodolégico relevante é
a superioridade explicativa do método ponderado, em que o coeficiente de variagdo apresentou
niveis ligeiramente menores 40,35% em 2012, sugerindo que a distribuicdo populacional
desempenha papel critico na percepc¢ao da convergéncia real. Além disso, o estudo ressalta que
a inclusdo de novos membros, como a Crodcia, gera pressoes adicionais sobre o processo de
convergéncia, exigindo decisdes politicas coordenadas para evitar a acentuagdo de disparidades
internas (SIMIONESCU, 2014). O contraste com a América Latina € instrutivo: enquanto na
Europa a convergéncia avanga, ainda que lentamente, sustentada por mecanismos de transferéncia
fiscal, mobilidade de fatores e integracdo de mercados, na América Latina a auséncia de
instrumentos similares de coordenagdo regional amplifica as heterogeneidades estruturais e torna
o processo de convergéncia mais vulnerdvel a interrupgoes.

O estudo recente de Navarro-Chavez, Moran-Figueroa e Ayvar-Campos (2025) ndo trata
diretamente da América Latina, mas oferece um contraponto metodolégico ttil por analisar a
convergéncia condicional nas economias da Cooperagio Econdmica Asia-Pacifico (APEC) entre
1960 e 2020. Ao empregar o estimador pooled mean group (PMQG), os autores enfatizam que
painéis longos e heterogéneos podem exigir métodos capazes de distinguir relacdes de curto e
longo prazo entre renda, capital fisico, crescimento populacional e produtividade total dos fatores.
A relevancia desse estudo para a presente monografia estd menos no recorte geografico e mais na
mensagem metodoldgica: processos de convergéncia dependem de condicionantes estruturais e
podem variar fortemente entre grupos de paises, periodos e especificagdes econométricas.

Em sintese, a comparagdo entre as evidéncias europeias e latino-americanas, articulada
com as contribui¢des de De Gregorio (1992), Easterly, Loayza e Montiel (1997) e Rodrik
(2016), reforca a necessidade de modelos aumentados que considerem o capital humano e o

progresso tecnoldgico como motores essenciais do crescimento de longo prazo, tal como proposto
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por Mankiw, Romer e Weil (1992). Enquanto na Europa o desafio reside em aprofundar a
convergéncia real entre nacdes jd integradas, na América Latina o foco permanece na superagao
da volatilidade macroecondmica, na reversao da desindustrializa¢do precoce e na diversificacao
da estrutura produtiva para além dos recursos naturais. Esses fatores estruturais ndo apenas
condicionam a velocidade do catching-up regional, mas também motivam a estratégia empirica
adotada neste trabalho que combina os determinantes candnicos do modelo MRW com controles
de composicao setorial e abertura comercial, cujo debate metodolégico subjacente € detalhado

na secao seguinte.

2.4 Evidéncias empiricas da convergéncia: esfor¢os anteriores

A verificagdo empirica da hipdtese de convergéncia exigiu o desenvolvimento de um
aparato econométrico capaz de traduzir as previsdes do modelo de Solow em equacgdes esti-
maéveis. Esse percurso metodoldgico, que parte das regressdes em corte transversal e avanca
progressivamente para estimadores em painel cada vez mais sofisticados, é diretamente relevante
para as escolhas de especificacdo adotadas nesta monografia e constitui o objeto desta se¢ao.

Barro e SALA-I-MARTIN (1991), Barro e SALA-I-MARTIN (1992) estruturaram
metodologicamente o campo ao distinguir formalmente S-convergéncia de o-convergéncia e ao
propor a equacao estimavel que operacionaliza o teste empirico da convergéncia condicional.
A equacdo de convergéncia resulta da linearizagdo do modelo de Solow em torno do estado
estaciondrio e permite estimar se a taxa de crescimento posterior se relaciona negativamente
com a renda inicial. Nessa formulagcdo, um coeficiente negativo para a renda inicial indica (-
convergéncia, ao passo que a inclusdo de controles aproxima diferencas entre estados estaciondrios
nacionais.

A abordagem em corte transversal apresenta, contudo, uma limitacdo metodolégica
que compromete a robustez dos resultados: a sensibilidade extrema a composicao do vetor de
controles Z;;. Levine e Renelt (1992) demonstraram isso de forma sistemadtica ao aplicar uma
andlise de sensibilidade que varia o conjunto de varidveis incluidas nas regressoes de crescimento.
Os autores mostraram que grande parte dos resultados da literatura muda de sinal ou perde
significancia quando a especificacdo € alterada. A tunica varidvel que se mostrou robustamente
positiva em quase todas as combinagdes testadas foi a taxa de investimento fisico. Esse resultado
€ particularmente preocupante para a andlise da América Latina: em amostras com ndmero
reduzido de paises, como o recorte regional desta monografia, a sensibilidade a especificagdao
tende a ser ainda maior, o que exige cautela na interpretacao dos coeficientes estimados (LEVINE;
RENELT, 1992).

O avang¢o metodoldgico mais importante para o campo foi a reformulacao da equagao
de convergéncia como modelo de painel dindmico, proposta por Islam (1995). A motivagdo é
precisa: as regressoes em corte transversal impdem implicitamente que a fungdo de produgio e

o nivel de tecnologia sdo idénticos em todos os paises, o que implica que todas as economias
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convergem para o mesmo estado estaciondrio. Quando essa hipétese € violada (e ela quase
sempre €, dada a heterogeneidade nas dotacdes de tecnologia, instituicdes e capital social entre
paises), o coeficiente da renda inicial captura ndo apenas a velocidade de ajustamento ao estado
estaciondrio, mas também diferencas permanentes na produtividade total dos fatores (PTF),
gerando viés de varidvel omitida nas estimativas. Ao incluir efeitos fixos por pais, que absorvem
toda a heterogeneidade ndo observada invariante no tempo, Islam (1995) identifica a convergéncia
exclusivamente a partir da variacao temporal dentro de cada economia. Os resultados diferem
substancialmente dos obtidos em cross-section: as estimativas de velocidade de convergéncia
sobem para a faixa de 3% a 10% ao ano, sugerindo que as estimativas anteriores subestimavam
a velocidade real de ajustamento por confundirem o efeito da renda inicial com diferencas
permanentes de PTF.

Caselli, Esquivel e Lefort (1996) identificaram uma segunda fonte de inconsisténcia que
persiste mesmo na presenca de efeitos fixos: a endogeneidade das varidveis explicativas. O
nivel inicial de renda, a taxa de investimento e o crescimento populacional sdo determinados
simultaneamente com a taxa de crescimento, de modo que a hipétese de exogeneidade estrita
implicita nos estimadores de efeitos fixos convencionais € violada. Para corrigir ambos os
problemas (heterogeneidade individual e endogeneidade), os autores estimaram as regressoes
de crescimento com o Método Generalizado dos Momentos (GMM) em primeiras diferencas,
utilizando como instrumentos os valores defasados das varidveis em niveis. Os resultados foram
expressivos: a velocidade de convergéncia estimada com GMM saltou para aproximadamente
10% ao ano, valor muito superior ao consenso de 2% estabelecido por Barro e SALA-I-MARTIN
(1992) e ao intervalo de Islam (1995). Além disso, Caselli, Esquivel e Lefort (1996) rejeitaram
formalmente tanto o modelo bésico de Solow quanto o modelo ampliado de MRW quando
estimados com esse procedimento, reabrindo o debate sobre a adequagdo do arcabougo neoclassico
para explicar os padrdes de crescimento internacional.

O resultado de Caselli, Esquivel e Lefort (1996), contudo, foi questionado por Bond,
Hoefller e Temple (2001), que identificaram um problema fundamental no estimador GMM em
primeiras diferencas quando aplicado a dados de crescimento: se as séries de renda per capita
sdo altamente persistentes, o que € empiricamente plausivel para séries macroecondmicas de
longo prazo, os valores defasados em niveis sdo instrumentos fracos para as primeiras diferencas.
Instrumentos fracos produzem estimativas com grande viés em amostras finitas e inferéncias nao
confidveis, o que compromete os resultados de Caselli et al. Como alternativa, Bond, Hoeftler e
Temple (2001) propuseram o estimador de sistema GMM, que combina equa¢des em diferencas
e em niveis e tende a produzir estimativas mais estdveis. No entanto, mesmo o system-GMM nao
elimina completamente o problema: em painéis com 7 longo — como os utilizados em estudos
de convergéncia de longo prazo —, a proliferacdo de instrumentos pode gerar sobreajuste e tornar
os testes de validade dos instrumentos pouco informativos. Essa controvérsia ndo encerrada
¢ relevante para o presente trabalho porque evidencia que ndo h4d estimador dominante para

regressoes de convergéncia em painel: cada abordagem envolve compromissos entre corrigir
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diferentes fontes de inconsisténcia ao custo de introduzir novos problemas.

Driscoll e Kraay (1998) propdem um estimador de matriz de covariincias que € consistente
na presenca simultanea de autocorrelacao serial, heterocedasticidade e dependéncia transversal,
sem necessidade de especificar a estrutura particular dessa dependéncia. O estimador baseia-se
em médias transversais dos momentos amostrais e € consistente quando 7" cresce sob condi¢des
fracas sobre o grau de dependéncia espacial, compativeis com painéis macroecondmicos longos.
A estratégia econométrica aqui adotada — efeitos fixos bidirecionais com erros-padrao de
Driscoll e Kraay (1998) — pode ser posicionada nesse mapa metodoldgico da seguinte forma:
em relacdo as estimativas em cross-section de Barro e SALA-I-MARTIN (1992) e Mankiw,
Romer e Weil (1992), a abordagem em painel corrige o vi€s de heterogeneidade ndo observada
identificado por Islam (1995); em relagdao ao GMM de Caselli, Esquivel e Lefort (1996), a opcao
por efeitos fixos evita os problemas de instrumentos fracos documentados por Bond, Hoefller
e Temple (2001). Os erros de Driscoll e Kraay (1998) fornecem protecao adicional contra a

dependéncia transversal que os testes diagndsticos confirmam ser presente nos dados.
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3 Dados e metodologia

3.1 Da hipdtese tedrica a estratégia empirica

A revisdo tedrica mostrou que a hipétese de convergéncia deriva dos rendimentos
decrescentes do capital no modelo de Solow. Quando uma economia se encontra abaixo de seu
estado estaciondrio, a produtividade marginal do capital tende a ser mais elevada e, portanto, a
taxa de crescimento esperada € maior. Em termos empiricos, essa previsao € testada examinando
se economias com menor renda inicial crescem mais rapidamente do que economias com maior
renda inicial (BARRO; SALA-I-MARTIN, 1991; BARRO; SALA-I-MARTIN, 1992).

A aplicagdo dessa hipotese a América Latina exige uma formulagdo condicional. Os
paises da regido nao compartilham necessariamente o mesmo estado estaciondrio: diferem em
estrutura produtiva, estabilidade macroecondmica, padrdo de insercdo externa, estoque de capital
humano e capacidade de sustentar investimento de longo prazo. Por isso, a andlise empirica ndo
se limita a verificar a relacdo simples entre renda inicial e crescimento. Ela incorpora varidveis
que aproximam os determinantes do estado estaciondrio, conforme a tradi¢cao inaugurada por
Mankiw, Romer e Weil (1992).

A varidvel dependente € a taxa anual de crescimento do PIB real per capita, definida como

gir = In(yir) —In(yi;-1), (3.1)

em que y;; representa o PIB real per capita do pais i no ano #. A renda inicial é aproximada
por In(y;,—1). A evidéncia de B-convergéncia requer que o coeficiente associado a essa varidvel
seja negativo: nesse caso, paises com menor renda inicial teriam, em média, maior crescimento
posterior.
A velocidade de convergéncia € calculada a partir do coeficiente estimado da renda inicial,
denotado por B, segundo
A=—In(1+p), (3.2)

desde que 8 < 0. A meia-vida do processo de convergéncia, isto €, o tempo necessario para

eliminar metade da distancia inicial em relacdo ao estado estaciondrio, é dada por

In(2)
P

fy2 = (3.3)

Quando 8 > 0, a velocidade de convergéncia nao possui interpretacdo econdmica compativel

com a hipétese de catching-up, e a meia-vida nao € reportada.
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3.2 -convergéncia e especificacbes estimadas

A primeira especificacdo avalia a convergéncia absoluta:

gir =+ BIn(yi—1) + pi + 7 + &ir, 3.4)

em que y; representa efeitos fixos de pais, 7; representa efeitos fixos de ano e g;; € o termo de
erro. Essa especificacdo testa se existe tendéncia de aproximacao entre os niveis de renda sem
controlar explicitamente os determinantes do estado estaciondrio.

A segunda especificacdo aproxima o modelo de Solow bésico:
gir = @+ BIn(yis—1) + visi—1 + v2 In(nis + g +6) + pi + 7 + €ir, (3.5

em que s;,_; € a taxa de investimento defasada e In(n;; + g + &) representa a necessidade de
reposicao de capital associada ao crescimento populacional, ao progresso técnico e a depreciacao.
Seguindo pratica usual na literatura empirica, assume-se uma soma constante para g +J, enquanto
n;; € obtido a partir da base de populacao.

A terceira especificacdo incorpora capital humano, aproximando o modelo MRW:
gir = @+ BIn(yii—1) + visie—1 +y2In(ni + g +6) + y3hig—1 + i + v+ €. (3.6)

Espera-se, em termos tedricos, que o investimento e o capital humano apresentem relacio positiva
com o crescimento, enquanto o termo In(n + g + §) apresente relacdo negativa com o nivel de
renda de estado estaciondrio. Como a varidvel dependente € o crescimento anual, € ndo o nivel
de renda, os sinais estimados devem ser interpretados como associagdes condicionais de curto e
médio prazo.

A quarta especificacdo amplia o modelo com controles de gasto do governo, abertura
comercial e composi¢do setorial:

gir = + BIn(yi—1) + Y18i—1 + y2In(ny + g + 6) + y3hi -1 37

+v4Gov;—1 +ysOpen; 1 + yelnd; ;1 + y7A87i1—1 + Wi + 71 + &iz.

Essa especificacdo nao pretende substituir o modelo de Solow, mas avaliar se a evidéncia de
convergéncia muda quando se incorporam dimensdes estruturais relevantes para economias

latino-americanas.

3.3 o -convergéncia

A o-convergéncia € avaliada pela evolucao da dispersao do logaritmo do PIB per capita.

A medida utilizada € o desvio-padrao transversal:

N,

0=y 7 . [InGi) ~ TG0

2
b
N i=1

(3.8)
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em que N; € o niumero de paises com informacao disponivel no ano ¢. H4 o--convergéncia quando
essa medida diminui ao longo do tempo. Diferentemente da S-convergéncia, que examina se
paises pobres crescem mais rapidamente, a o-convergéncia observa diretamente se a dispersao

dos niveis de renda estd caindo. Assim, os dois conceitos sdo relacionados, mas ndo equivalentes.

3.4 Base de dados, variaveis e recorte amostral

A base empirica utiliza duas fontes. A Penn World Table fornece as varidveis macroeco-
ndmicas principais: renda real, populacdo, investimento, gasto do governo, abertura comercial e
indice de capital humano. A GGDC 10-Sector Database € utilizada apenas na especificagdao
ampliada, pois permite construir medidas de composi¢do produtiva, especialmente a participagao
da industria de transformacao e da agricultura no valor adicionado.

A construgdo da base segue duas estruturas. A primeira, denominada CORE, utiliza
apenas dados da PWT e sustenta os modelos absoluto, Solow e MRW. A segunda, denominada
EXPANDED, combina PWT e GGDC e € usada no modelo ampliado. Essa separacao evita que a
menor cobertura dos dados setoriais reduza desnecessariamente a amostra dos modelos principais.

A Tabela 1 apresenta as varidveis utilizadas nas estimacoes, suas defini¢cdes e fontes.

Tabela 1 — Varidveis utilizadas nas estimagdes

Variavel Definicao / transformacio Fonte
Crescimento do PIB per  Diferenca anual do logaritmo do PIB real per capita: PWT

capita In(yir) —In(yi,;-1).

Renda inicial Logaritmo do PIB real per capita defasado: In(y; ;—1). PWT
Investimento Participagdo do investimento no produto, defasada um periodo. PWT

In(n+ g +9) Logaritmo da soma entre crescimento populacional observado, PWT; construg¢ao

progresso técnico e depreciacio. prépria

Capital humano Indice de capital humano, defasado um perfodo. PWT

Gasto do governo Participagdo do consumo do governo no produto, defasada um periodo. PWT

Abertura comercial Soma das participagdes de exportacdes e importagdes no produto, PWT

defasada um periodo.
Participagdo da inddstria  Participacdo da inddstria de transformacio no valor adicionado total. =~ GGDC 10-Sector

Database
Participagdo da Participagdo da agricultura no valor adicionado total. GGDC 10-Sector
agricultura Database
oy Desvio-padrio transversal do logaritmo do PIB per capita em cada ano. PWT; construg@o
prépria

A andlise de o-convergéncia utiliza a cobertura de renda per capita entre 1950 e 2019.
Nas regressoes de S-convergéncia, o primeiro ano efetivo é 1951, pois a renda inicial entra
defasada. A especificagdo ampliada possui menor cobertura temporal e transversal, pois depende
da disponibilidade dos dados setoriais da GGDC.
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3.5 Estratégia de estimagao e interpretacdo econométrica

As especificacOes principais sao estimadas por efeitos fixos bidirecionais, controlando
simultaneamente caracteristicas ndo observadas invariantes no tempo em cada pais e choques
comuns a todos os paises em cada ano. Essa escolha € adequada para painéis macroecondmicos
internacionais, nos quais diferengas persistentes de institui¢des, geografia, estrutura produtiva e
qualidade estatistica podem afetar os niveis médios de crescimento.

A inferéncia utiliza erros-padrio de Driscoll-Kraay (DRISCOLL; KRAAY, 1998). Esse
procedimento € robusto a heterocedasticidade, autocorrelacao serial e dependéncia transversal
sob condi¢Oes apropriadas para painéis com dimensdo temporal relativamente longa. Essa
escolha € motivada pelos diagndsticos econométricos apresentados no Capitulo 4.

E importante delimitar o alcance dessa estratégia. Os erros-padrio de Driscoll-Kraay
corrigem a inferéncia, mas nao eliminam endogeneidade. Varidveis como investimento, gasto do
governo, abertura comercial e capital humano podem ser simultaneamente determinadas pelo
crescimento. Portanto, os resultados devem ser interpretados como associacdes condicionais
consistentes com o arcabougo tedrico, e ndo como efeitos causais plenamente identificados.

Além dos modelos anuais, estima-se uma versao quinquenal do modelo MRW. A agregacao
em intervalos de cinco anos reduz parte da volatilidade anual e aproxima a andlise da dinamica
de médio prazo. Essa estimacdo € utilizada como teste de robustez, comparando se os resultados

principais se mantém quando a frequéncia temporal € alterada.
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4 Analise de resultados

4.1 Base de dados, construgcao das variaveis e recorte amostral

A estratégia empirica utiliza duas bases principais. A primeira € a Penn World Table
(PWT 10.01), da qual sdo extraidas as varidveis macroecondmicas fundamentais: produto real,
populacdo, participa¢do do investimento no produto, participagdo do gasto do governo, indice de
capital humano e componentes de abertura comercial. A partir dessas varidveis, constrdi-se o
PIB per capita, seu logaritmo e a medida de abertura como soma das participagdes de exportagdes
e importagdes.

A segunda fonte é a GGDC 10-Sector Database, empregada para incorporar a dimensao
estrutural do desenvolvimento. A partir dessa base sao construidas duas varidveis: a participagao
da industria de transformagdo no valor adicionado e a participagdo da agricultura no valor

adicionado total:
MANit A GRil‘

, i = .
SUM, 8= sum,
A construcao da base empirica segue uma decisdo metodolégica importante: separar a

Indit =

4.1

amostra em duas estruturas de dados. A primeira, denominada CORE, utiliza apenas informacdes
da PWT e é empregada nas especificacdes de convergéncia absoluta, Solow e MRW. A segunda,
denominada EXPANDED, combina a PWT com a GGDC e € utilizada apenas no modelo ampliado.

A Tabela 2 apresenta a cobertura da amostra latino-americana nas diferentes etapas de

constru¢do dos dados.

Tabela 2 — Cobertura da América Latina nas etapas de construcao da base

Etapa N paises Paises

PWT 21 ARG, BOL, BRA, CHL, COL, CRI, DOM, ECU, GTM,
HND, HTI, JAM, MEX, NIC, PAN, PER, PRY, SLV, TTO,
URY, VEN

GGDC 9 ARG, BOL, BRA, CHL, COL, CRI, MEX, PER, VEN

CORE_PWT 21 ARG, BOL, BRA, CHL, COL, CRI, DOM, ECU, GTM,
HND, HTIL, JAM, MEX, NIC, PAN, PER, PRY, SLV, TTO,
URY, VEN

EXPANDED_PWT_GGDC 9 ARG, BOL, BRA, CHL, COL, CRI, MEX, PER, VEN

Fonte: elaborada pelo autor, com base em dados da Penn World Table (PWT 10.01) e da GGDC
10-Sector Database.

Observa-se que a principal limitacdo de cobertura decorre da base GGDC, o que reduz
significativamente o nimero de paises disponiveis na especificacdo ampliada. Esse resultado
justifica a separacdo entre as bases CORE e EXPANDED, evitando perda desnecessdria de informacao

nos modelos mais parcimoniosos. Assim, os modelos absoluto, Solow e MRW preservam maior
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Tabela 3 — Tamanho das amostras por modelo e recorte

Modelo  Amostra N observagdes N paises Ano inicial Ano final

absoluta global 10216 183 1951 2019
absoluta latam 1433 21 1951 2019
solow global 10201 183 1951 2019
solow latam 1433 21 1951 2019
mrw global 8484 145 1951 2019
mrw latam 1433 21 1951 2019
ampliado  global 2064 40 1951 2014
ampliado  latam 500 9 1951 2013

Fonte: elaborada pelo autor, a partir das estimag¢des econométricas descritas na Secao 3.2.

cobertura de paises, enquanto o modelo ampliado incorpora maior riqueza estrutural ao custo de
uma amostra regional mais restrita.

A Tabela 3 apresenta o tamanho das amostras por especificacao.

Os resultados confirmam que o painel € ndo balanceado, com reducgdo relevante do
nimero de observagdes a medida que se introduzem controles adicionais, especialmente na
especificacdo ampliada. No caso latino-americano, essa restri¢ao € particularmente importante: a
amostra dos modelos construidos apenas com a PWT conta com 21 paises, ao passo que o modelo
ampliado, dependente da disponibilidade de dados setoriais da GGDC, fica restrito a 9 paises.
Essa diferenca de cobertura deve orientar a interpretacao dos resultados econométricos, pois as

estimativas ndo se baseiam exatamente no mesmo conjunto de paises em todas as especificagoes.

4.2 o-convergéncia

A o-convergéncia € avaliada por meio da evolucao do desvio-padrio do logaritmo do PIB

per capita. A Figura 1 apresenta essa dindmica para a amostra global e para a América Latina.
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Sigma-convergéncia: desvio—padréo de log(PIBy)

América Latina == Global

0.9

Olog(PIBp)

0.7

1980 2000 2020

1960
Ano

Figura 1 — Evolucdo da o-convergéncia: amostra global e América Latina

Fonte: elaborada pelo autor, com base em dados da Penn World Table (PWT 10.01).

Observa-se que, para a amostra global, ha evidéncias de tendéncia de redugdo da dispersao
em determinados periodos, ainda que nao monotonica. Ja no caso da América Latina, a trajetdria
revela maior volatilidade e episddios de divergéncia, sugerindo que choques macroecondmicos e
heterogeneidades estruturais desempenham papel relevante na dindmica da desigualdade entre

paises.
A Tabela 4 sintetiza essas informacoes.

Tabela 4 — Resumo da o-convergéncia nas amostras global e latino-americana

Amostra Ano inicial Ano final Sigma média Sigma minima Sigma madxima
Global 1950 2019 1.1132 0.8494 1.2585
América Latina 1950 2019 0.6576 0.5429 1.0884

Fonte: elaborada pelo autor, com base em dados da Penn World Table (PWT 10.01).

Em conjunto, esses resultados indicam que a convergéncia em termos de dispersao nao
¢ um fendmeno robusto para a América Latina. A dispersao regional da renda per capita nao

apresenta trajetoria clara e persistente de queda ao longo do periodo analisado. Essa evidéncia
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€ coerente com os resultados econométricos apresentados adiante, nos quais a hipdtese de
B-convergéncia regional também ndo se mostra robusta entre as diferentes especificagdes.

Esse padrdo € consistente com a distin¢do tedrica proposta por Barro e SALA-I-MARTIN
(1991) e Barro e SALA-I-MARTIN (1992) entre S-convergéncia e o-convergéncia: a primeira
refere-se a relacdo entre renda inicial e crescimento subsequente, ao passo que a segunda descreve
a evolugdo da dispersdo entre as economias, € 0os dois processos ndo precisam caminhar juntos.
No caso latino-americano, a auséncia de queda persistente de o; sugere que eventuais episodios
de crescimento mais rdpido de paises inicialmente mais pobres, quando ocorrem, ndo se traduzem
em reducgdo sistemdtica da desigualdade regional de renda — resultado que contrasta com o
observado por Simionescu (2014) para a Unido Europeia, onde a reduciao do coeficiente de
variagdo entre 2000 e 2012 indicou avan¢o gradual, ainda que incompleto, da convergéncia real

entre os paises do bloco.

4.3 Resultados econométricos

As Tabelas 5 e 6 apresentam separadamente os resultados principais das estimativas
de convergéncia em painel para a amostra global e para a América Latina. A separacado das
tabelas facilita a leitura dos coeficientes e evita comparar diretamente especificagdes que possuem
tamanhos amostrais distintos, especialmente no modelo ampliado.

Os resultados da amostra global apresentam evidéncia mais consistente em favor da
hipétese de S-convergéncia. Em todas as especificacOes estimadas para o conjunto global de
paises, o coeficiente associado a renda inicial, In(y; 1), € negativo e estatisticamente significativo.
Esse resultado indica que, controladas as especificidades de pais e os efeitos temporais comuns,
economias inicialmente mais pobres tenderam, em média, a crescer mais rapidamente do que
economias inicialmente mais ricas. Essa evidéncia é compativel com a previsao central dos
modelos de convergéncia derivados da tradi¢do de Solow.

A magnitude dos coeficientes na amostra global também sugere uma velocidade de
ajustamento relativamente lenta. As estimativas de A situam-se entre aproximadamente 0,023 e
0,037 ao ano, o que implica meia-vida entre cerca de 19 e 30 anos, dependendo da especificacio
considerada. Portanto, mesmo quando ha evidéncia econométrica favordavel a convergéncia, o
processo estimado € gradual, refor¢cando a interpretagdo de que diferencas internacionais de renda
tendem a se reduzir apenas lentamente ao longo do tempo.

Essas estimativas de velocidade de convergéncia podem ser diretamente comparadas
ao histdrico da literatura revisado no Capitulo 2. O intervalo encontrado aqui, entre 2,3% e
3,7% ao ano, aproxima-se do consenso de aproximadamente 2% ao ano identificado por Barro e
SALA-I-MARTIN (1992) em regressoes de corte transversal, mas fica abaixo da faixa de 3% a
10% ao ano obtida por Islam (1995) ao introduzir efeitos fixos de pais em dados de painel, e
€ substancialmente inferior aos cerca de 10% ao ano estimados por Caselli, Esquivel e Lefort

(1996) com GMM em primeiras diferencas.
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Tabela 5 — Modelos de convergéncia em painel — amostra global

Absoluto Solow MRW Ampliado
In(y; ;1) —-0.0257"* -0.0259"* -0.0228"** —-0.0360"
(0.0068)  (0.0065)  (0.0083) (0.0121)
Investimento - 0.0214 0.0502* 0.0472
(0.0144)  (0.0220) (0.0486)
In(n + g +6) - 0.0219 0.0458* -0.0267
(0.0145)  (0.0190) (0.0209)
Capital humano - - 0.0089 0.0350*
(0.0170) (0.0166)
Gasto do governo - - - -0.0619*
(0.0326)
Abertura comercial - - - 0.0531
(0.0503)
Participagdo da industria - - - 0.0182
(0.0391)
Participag@o da agricultura - - - -0.0029
(0.0307)
Estimador FE-2W FE-2W FE-2W FE-2W
VCOV DK DK DK DK
N 10216 10201 8484 2064
Paises 183 183 145 40
Periodo inicial 1951 1951 1951 1951
Periodo final 2019 2019 2019 2014
R? within 0.0136 0.0155 0.0177 0.0370
R? ajustado -0.0113 -0.0095 -0.0079 -0.0172
A 0.0260 0.0262 0.0231 0.0366
Meia-vida 26.6150 26.4143 30.0136 18.9294

Erros-padrao robustos entre parénteses. DK = Driscoll-Kraay. ***p < 0.01; **p < 0.05; *p < 0.10.

Fonte: elaborada pelo autor, resultados das estimacdes em painel com dados da Penn World
Table (PWT 10.01).

Essa posicao intermedidria é coerente com a estratégia de estimacdo adotada nesta
monografia: o uso de efeitos fixos bidirecionais evita o viés de heterogeneidade niao observada
que Islam (1995) associa as estimativas mais lentas de corte transversal, mas niao elimina o
problema de endogeneidade que motivou o recurso ao GMM em Caselli, Esquivel e Lefort (1996)
— abordagem que, como discutido na Se¢do 2.4, foi por sua vez questionada por Bond, Hoeffler
e Temple (2001) em razao da fraqueza dos instrumentos em séries de renda persistentes. As
velocidades aqui estimadas devem, portanto, ser lidas como um ponto intermedidrio nesse debate
metodoldgico, e ndo como uma medida definitiva da verdadeira velocidade de ajustamento.

A interpretacao para a América Latina, contudo, deve ser substancialmente mais cautelosa.
Nos modelos Absoluto, Solow e MRW, o coeficiente da renda inicial € positivo, e ndo negativo,
embora ndo seja estatisticamente significativo. Isso significa que essas especificacdes nao
fornecem evidéncia favordvel a hipdtese de -convergéncia para o conjunto latino-americano. Em
termos substantivos, ndo se observa, nesses modelos, que os paises latino-americanos inicialmente
mais pobres tenham crescido sistematicamente mais rapido do que os paises relativamente mais
ricos da regido.

A tnica excecdo € o modelo Ampliado, no qual o coeficiente de In(y;,—;) € negativo e
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Tabela 6 — Modelos de convergéncia em painel — América Latina

Absoluto  Solow MRW Ampliado
In(y; r-1) 0.0423  0.0182  0.0207 -0.0361"
(0.0291) (0.0138) (0.0152) (0.0191)
Investimento - 0.0575  0.0443 -0.0144
(0.0508) (0.0451) (0.0529)
In(n+g+9) - 0.3431*  0.3266™" 0.1344**
(0.1785) (0.1649) (0.0656)
Capital humano - - —-0.0484 0.0615*
(0.0422) (0.0344)
Gasto do governo - - - -0.1132*
(0.0635)
Abertura comercial - - - 0.0357
(0.0612)
Participagdo da industria - - - -0.1178
(0.0782)
Participagdo da agricultura - - - 0.0578**
(0.0279)
Estimador FE-2W  FE-2W  FE-2W FE-2W
VCOV DK DK DK DK
N 1433 1433 1433 500
Paises 21 21 21 9
Periodo inicial 1951 1951 1951 1951
Periodo final 2019 2019 2019 2013
R? within 0.0273  0.0959  0.0991 0.0583
R? ajustado -0.0372  0.0345 0.0372 -0.1161
A -0.0414 -0.0181 -0.0205 0.0368
Meia-vida n.d. n.d. n.d. 18.8358

Erros-padrao robustos entre parénteses. DK = Driscoll-Kraay. n.d. = ndo definida. ***p < 0.01; **p < 0.05; *p < 0.10.

Fonte: elaborada pelo autor, resultados das estimacdes em painel com dados da Penn World
Table (PWT 10.01).

estatisticamente significativo ao nivel de 10%. Esse resultado sugere que, quando sao incluidos
controles adicionais para gasto do governo, abertura comercial e composi¢ado setorial, hd alguma
evidéncia de convergéncia condicional na subamostra latino-americana. No entanto, essa
evidéncia ndo deve ser interpretada como demonstracdo robusta de convergéncia regional. O
modelo Ampliado utiliza uma amostra substancialmente menor, limitada pela disponibilidade de
dados da GGDC, com apenas 9 paises latino-americanos. Assim, o resultado pode refletir tanto
um efeito econdmico relevante quanto a composicao especifica da subamostra utilizada.

A sensibilidade do resultado latino-americano a especificagdo escolhida ilustra, em escala
reduzida, o problema identificado por Levine e Renelt (1992) em sua anélise de sensibilidade
das regressdes de crescimento: com poucas excecoes, como a taxa de investimento fisico, os
coeficientes estimados tendem a perder significincia ou mudar de sinal conforme se altera
o conjunto de controles incluido. Com apenas 21 paises na base CORE e 9 paises na base
EXPANDED, a amostra latino-americana desta monografia estd particularmente exposta a esse
tipo de fragilidade, o que reforca a cautela ja expressa na Sec¢ao 2.4 quanto a interpretacdo de
qualquer coeficiente isolado como evidéncia definitiva de convergéncia regional. Essa fragilidade

também € consistente com a leitura histérica de De Gregorio (1992) e de Easterly, Loayza e
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Montiel (1997): se a instabilidade macroecondmica e a incompletude das reformas estruturais
afetaram de forma desigual os paises da regido ao longo do periodo 1950-2019, € esperdvel que
a relacdo entre renda inicial e crescimento varie conforme os controles incluidos, uma vez que
diferentes especificacdes capturam de formas distintas esses choques comuns e essas diferencas
de trajetdria de politica econdmica.

No que se refere as demais varidveis explicativas, os resultados reforcam a importancia,
mas também a instabilidade, dos condicionantes estruturais do crescimento. O investimento
apresenta associagdo positiva em vdrias especificacdes, com maior robustez na amostra global e
no exercicio quinquenal. O capital humano tem sinal positivo em algumas especificacdes, mas
nao de forma uniforme. O termo In(n + g + §), por sua vez, apresenta sinal positivo em parte dos
modelos, inclusive na América Latina. Esse resultado contrasta com a intui¢ao de longo prazo
do modelo de Solow, segundo a qual maior necessidade de reposi¢ao de capital reduziria o nivel
de renda de estado estaciondrio. A diferencga sugere que, nas regressdes de crescimento anual,
essa varidvel pode estar capturando outros aspectos da dindmica demografica e da composicdo
da amostra, e ndo apenas o mecanismo tedrico puro do modelo. Por isso, seu sinal deve ser
interpretado com cautela.

O modelo Ampliado oferece ainda um elemento de conexao direta com a discussdo
sobre desindustrializagdo precoce apresentada na Se¢do 2.3. Na amostra latino-americana, a
participacdo da industria de transformacao no valor adicionado apresenta coeficiente negativo
e nao significativo, ao passo que a participacdo da agricultura é positiva e significativa a
5%. Esse padrdao ndo permite afirmar que a manufatura tenha deixado de ser relevante para
o crescimento regional, mas € compativel com o argumento de Rodrik (2016) de que a base
industrial latino-americana se contraiu precocemente, em niveis de renda muito inferiores aos
observados nos paises hoje desenvolvidos, antes de esgotar o potencial de ganhos de produtividade
que a industrializacao historicamente proporciona. Combinado a evidéncia de Navarro-Chavez,
Moréan-Figueroa e Ayvar-Campos (2025) de que a convergéncia de produtividade no setor
industrial latino-americano € muito mais rdpida do que no setor de servigos, esse resultado sugere
que a fragilidade da convergéncia agregada encontrada nesta monografia pode refletir, em parte,
a composi¢ao setorial desfavordvel da regido, e ndo apenas a auséncia geral de rendimentos
decrescentes do capital previstos pelo modelo de Solow.

Os valores de R? within sdo baixos e, em alguns casos, os R? ajustados sdo negativos.
Esse padrao ndo invalida as estimagdes, pois modelos de crescimento anual com efeitos fixos
tendem a explicar apenas pequena fracdo da variacao dentro dos paises. Ainda assim, esses
indicadores reforcam que o objetivo principal ndo € prever exaustivamente o crescimento anual,
mas testar se a renda inicial apresenta sinal compativel com a hipétese de convergéncia apds o
controle de caracteristicas observaveis e efeitos ndo observados.

Portanto, a evidéncia econométrica aponta para trés conclusdes principais. Primeiro,
ha convergéncia na amostra global, em linha com a literatura empirica inspirada no modelo de

Solow. Segundo, ndo ha evidéncia robusta de convergéncia para a América Latina quando se
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consideram as especificagdes mais amplas e compardveis entre paises. Terceiro, os resultados
regionais dependem fortemente da inclusdo de controles estruturais e da composi¢do da amostra,
o que recomenda cautela na interpretacao e impede conclusdes fortes sobre a existéncia de um

processo geral de convergéncia latino-americana.

4.3.1 Diagnosticos econométricos

Os resultados dos testes de diagndstico sdo apresentados nas Tabelas 7 e 8.

Tabela 7 — Diagndsticos comparativos dos modelos de convergéncia — amostra global

Indicador / teste Absoluto Solow MRW Ampliado
Painel A — Velocidade estimada de convergéncia
1 0.0260 0.0262 0.0231 0.0366
Meia-vida 26.6150 26.4143 30.0136 18.9294
Painel B — Escolha entre especificacdes de painel
0.4971 0.4888 0.4175 0.0470
Hausman FE vs. RE 2W (0.4808) (0.9213) (0.9810) (1.0000)
LM - efeitos individuais 95.9857 66.3416 123.7500 92.4759
— elettos individuars (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001)
LM - efeitos ¢ y 2779.0475 2991.0159 2551.8050 276.1407
— elertos temporals (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001)
LM - efeitos ¢ 2875.0332 3057.3574 2675.5551 368.6166
— cleitos two-way (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001)
F_FE i 4.8810 4.9338 5.4407 4.4287
—TE Vs pooling (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001)
Painel C — Diagnosticos dos residuos
Aut lacio serial - BG 562.0446 585.6864 604.0679 298.8066
utocorrelagao senal — (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001)
Devendéncia t D 3.2494 3.1507 1.4656 -1.0001
ependencia transversat — (0.0012) (0.0016) (0.1428) (0.3173)

Notas: valores entre parénteses correspondem aos p-valores. FE denota efeitos fixos; RE denota efeitos
aleatérios; 2W indica especificagdo com efeitos individuais e temporais. No teste de Hausman, a hipétese
nula € a consisténcia do estimador de efeitos aleatérios. Nos testes LM, a hipétese nula é auséncia dos
respectivos efeitos de painel. No teste F, a hipdtese nula favorece o modelo agrupado. No teste BG, a
hipétese nula € auséncia de autocorrelagdo serial. No teste CD, a hipdtese nula € independéncia transversal
entre as unidades.

Fonte: elaborada pelo autor, a partir dos testes de diagndstico aplicados aos modelos estimados
na Sec¢do 4.3.

Os testes de diagndstico reforcam a necessidade de cautela na interpretacao dos resultados.
Em primeiro lugar, os testes LM indicam, de modo geral, a presenca de efeitos individuais,
temporais ou bidirecionais, 0 que sugere que a estrutura de painel € relevante e que modelos
agrupados simples tendem a ser inadequados. Esse resultado € reforcado pelos testes F de efeitos
fixos contra o modelo pooling, que rejeitam a hipétese nula de auséncia de heterogeneidade nao
observada em praticamente todas as especificacdes.

Em segundo lugar, os testes de Hausman apresentam p-valores elevados na maior parte
das especificacdes, o que significa que ndo se rejeita a hipétese nula de consisténcia do estimador

de efeitos aleatérios. Portanto, esses testes, tomados isoladamente, nao indicam preferéncia
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Tabela 8 — Diagndsticos comparativos dos modelos de convergéncia — amostra América Latina

Indicador / teste Absoluto Solow MRW Ampliado
Painel A — Velocidade estimada de convergéncia
pl 0.0414 -0.0181 -0.0205 0.0368
Meia-vida n.d. n.d. n.d. 18.8358
Painel B — Escolha entre especificagdes de painel
0.0977 0.0843 0.2102 0.0412
Hausman FE vs. RE 2W (0.7546) (0.9937) (0.9948) (1.0000)
LM - efeitos individuai 44.6936 81.5819 72.5540 0.9311
— cleitos ndividuals (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (0.3346)
LM - efeitos t . 69.9173 82.2286 82.0917 84.7201
— clertos temporals (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001)
LM - efeitos ¢ 114.6109 163.8105 154.6457 85.6513
— clettos two-way (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001)
F_FE vs. nooli 3.2897 43109 43002 3.0324
— e vs. pooling (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001)
Painel C — Diagnosticos dos residuos
Aut lacio serial - BG 258.2775 221.5132 218.1561 38.7343
utocorrelagao senal — (< 0.001) (< 0.001) (< 0.001) (0.0151)
Devendéncia t _cD -1.0095 2.4249 2.4928 5.5754
ependencia transversat — (0.3127) (0.0153) (0.0127) (< 0.001)

Notas: valores entre parénteses correspondem aos p-valores. FE denota efeitos fixos; RE denota efeitos
aleatdrios; 2W indica especificagdo com efeitos individuais e temporais. No teste de Hausman, a hipdtese
nula € a consisténcia do estimador de efeitos aleatérios. Nos testes LM, a hipétese nula é auséncia dos
respectivos efeitos de painel. No teste F, a hipdtese nula favorece o modelo agrupado. No teste BG, a
hipétese nula é auséncia de autocorrelacio serial. No teste CD, a hipdtese nula é independéncia transversal
entre as unidades. A sigla n.d. indica meia-vida ndo definida, pois a estimativa de A € negativa.

Fonte: elaborada pelo autor, a partir dos testes de diagndstico aplicados aos modelos estimados
na Sec¢do 4.3.

estatistica clara pelos efeitos fixos em relacao aos efeitos aleatérios. Ainda assim, a estimacao
por efeitos fixos bidirecionais € mantida como estratégia conservadora, pois permite controlar
a heterogeneidade invariante no tempo entre paises e os choques comuns a cada ano, aspectos
especialmente relevantes em painéis macroecondmicos internacionais.

Em terceiro lugar, os testes de Breusch—Godfrey apontam presenca de autocorrelagdo
serial nos residuos, inclusive nas especificacdes latino-americanas. Esse resultado € esperado
em dados macroecondmicos anuais, nos quais a dindmica do crescimento pode apresentar
persisténcia temporal. Além disso, o teste CD de Pesaran indica dependéncia transversal em
algumas especificacdes, com destaque para parte dos modelos latino-americanos. Essa evidéncia
sugere que choques comuns, ciclos regionais e interdependéncias econdomicas entre paises podem
afetar simultaneamente as unidades do painel.

Esses diagndsticos justificam o uso de erros-padrdo robustos de Driscoll-Kraay. A
presenca de autocorrelacdo serial e, em alguns casos, de dependéncia transversal, torna inadequada
uma inferéncia baseada em erros-padrao convencionais. Contudo, esses erros-padrdo corrigem a
matriz de variancia e covariancia dos estimadores; eles ndo eliminam endogeneidade, causalidade
reversa ou erro de mensuragdo nas varidveis explicativas. Assim, as estimativas devem ser lidas

como associagdes condicionais robustas, e ndo como identificacdo causal definitiva.
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Tabela 9 — Modelo MRW quinquenal com erros-padrao de Driscoll-Kraay

Amostra Termo Estimativa Erro-padrao Estatisticat p-valor
Global In_gdp_ini  -0.0328 0.0128 -2.5694 0.0103
Global invest_avg 0.0924 0.0261 3.5429 0.0004
Global In_ngd_Sy 0.0460 0.0227 2.0241 0.0431
Global hc_avg 0.0167 0.0196 0.8481 0.3965
América Latina In_gdp_ini  0.0099 0.0248 0.3991 0.6902
América Latina invest_avg 0.1530 0.0494 3.0989 0.0022
América Latina In_ngd_Sy 0.3806 0.2116 1.7992 0.0732
América Latina ~ hc_avg -0.0265 0.0307 -0.8625 0.3892

Fonte: elaborada pelo autor, com base em dados da Penn World Table (PWT 10.01), agregados
em intervalos quinquenais.

4.3.2 Robustez: versao quinquenal

Como verificacdo de robustez, estimou-se 0 modelo MRW em frequéncia quinquenal. Os
resultados s@o apresentados na Tabela 9.

A estimagdo quinquenal reforca a diferenca entre a amostra global e a amostra latino-
americana. Para a amostra global, o coeficiente associado a renda inicial € negativo e estatistica-
mente significativo, o que confirma a evidéncia de S-convergéncia em uma especificacio menos
sensivel as flutuagdes anuais de curto prazo. Esse resultado sugere que, no conjunto amplo
de paises, economias inicialmente mais pobres apresentam maior crescimento médio posterior,
mesmo quando a andlise € realizada em intervalos de cinco anos.

Para a América Latina, porém, o resultado € diferente. O coeficiente da renda inicial no
modelo quinquenal € positivo e estatisticamente ndo significativo. Portanto, a versdo quinquenal
ndo confirma a hip6tese de convergéncia regional. Esse resultado € importante porque a agregacao
em periodos de cinco anos deveria, em principio, reduzir o ruido associado a choques conjunturais
e aproximar a estimacao da dindmica de longo prazo. Ainda assim, ndo se observa evidéncia de
que os paises latino-americanos inicialmente mais pobres tenham crescido mais rapidamente do
que os demais.

A principal varidvel com efeito mais robusto na amostra latino-americana quinquenal € o
investimento médio, cujo coeficiente € positivo e estatisticamente significativo. Isso sugere que
diferencas na taxa de acumulagdo de capital continuam relevantes para explicar o crescimento
regional. Entretanto, esse resultado ndo equivale a evidéncia de convergéncia. Ele indica
que paises com maior esfor¢o de investimento tendem a crescer mais, mas nao que os paises
inicialmente mais pobres estejam necessariamente fechando a distancia em relagdo aos paises
mais ricos.

Desse modo, a andlise quinquenal fortalece a interpretagao cautelosa dos resultados. A

evidéncia de convergéncia aparece de forma consistente na amostra global, mas ndo se reproduz de
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maneira robusta na América Latina. Para a regido, os resultados sugerem maior importancia dos
condicionantes estruturais do crescimento do que de uma dindmica automética de aproximagao

entre niveis de renda.

4.4 Sintese dos resultados
Em sintese, os resultados empiricos indicam que:

1. Ha evidéncia consistente de S-convergéncia na amostra global, uma vez que o coeficiente
da renda inicial € negativo e estatisticamente significativo em todas as especificacdes

estimadas.

2. Paraa América Latina, nao ha evidéncia robusta de 5-convergéncia. Nos modelos Absoluto,
Solow e MRW, o coeficiente da renda inicial € positivo e estatisticamente ndo significativo,
contrariando a hipétese de que os paises inicialmente mais pobres da regido cresceram

mais rapidamente.

3. O tunico resultado favordvel a convergéncia latino-americana aparece no modelo Ampliado,
mas sua interpretacdo deve ser cautelosa, pois a especificag@o utiliza uma amostra reduzida,

composta por apenas 9 paises, devido a limitacdo de cobertura da base setorial.

4. A versao quinquenal do modelo MRW confirma a convergéncia apenas para a amostra
global. Para a América Latina, o coeficiente da renda inicial permanece positivo € ndo

significativo, reforcando a auséncia de evidéncia robusta de convergéncia regional.

5. A o-convergéncia também ndo € observada de forma consistente na América Latina. A
dispersao do PIB per capita apresenta trajetoria volatil, com episédios de divergéncia, o

que sugere persisténcia de heterogeneidades estruturais entre os paises.

6. Os diagndsticos econométricos indicam autocorrelagdo serial e, em algumas especificacoes,
dependéncia transversal, justificando o uso de erros-padrao robustos e reforcando a

necessidade de cautela na inferéncia.

7. A fragilidade dos resultados latino-americanos também deve ser lida a luz da critica
institucionalista discutida na Se¢do 2.2: como o arcabou¢o MRW aqui estimado nao inclui
medidas de qualidade institucional, € possivel que parte do que aparece como auséncia
de convergéncia estrutural reflita, na verdade, a omissao de um determinante de primeira
ordem do estado estaciondrio. Segundo Acemoglu, Johnson e Robinson (2001), diferencas
institucionais explicam parcela substancial das diferencas de renda entre paises, superior a
atribuivel apenas a acumulacao de capital fisico e humano; se essa hipétese for correta,
os coeficientes de investimento e capital humano estimados nesta monografia podem

estar capturando, em parte, efeitos indiretos de instituicdes nao observadas, o que reforca
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a interpretacdo desses resultados como associacdes condicionais, € ndo como relacdes

estruturais plenamente identificadas.

Esses resultados sugerem que a hipétese de convergéncia encontra maior respaldo quando
se considera a amostra global de paises. Para a América Latina, entretanto, a evidéncia empirica
aponta para a auséncia de um processo robusto de convergéncia regional. A dindmica latino-
americana parece ser marcada por trajetorias heterogéneas de crescimento, persisténcia de
diferencas estruturais e sensibilidade dos resultados a especificacdo econométrica adotada.

Assim, a principal conclusdo do exercicio ndo é que a América Latina converge, mas que
a regido ndo apresenta evidéncia consistente de convergéncia no periodo analisado. A inclusdo
de controles estruturais melhora a capacidade explicativa dos modelos e sugere que fatores como
investimento, capital humano, gasto publico, abertura comercial e composi¢ao produtiva sdao
relevantes para compreender o crescimento regional. No entanto, esses fatores ndo eliminam a
heterogeneidade entre os paises nem sustentam, de forma robusta, a hipétese de aproximagdo

sistemdtica dos niveis de renda per capita.
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5 Conclusao

Esta monografia analisou a hipétese de convergéncia de renda per capita na América
Latina a partir do modelo de Solow e de sua extensdo com capital humano. A questdo central foi
verificar se os paises latino-americanos inicialmente mais pobres cresceram mais rapidamente do
que os paises relativamente mais ricos e se a dispersao regional da renda diminuiu ao longo do
tempo. Para isso, o trabalho combinou revisdo tedrica, discussio sobre a especificidade histérica
e estrutural da América Latina e estimag¢des em painel para uma amostra global e para uma
subamostra latino-americana.

Do ponto de vista tedrico, 0 modelo de Solow Solow (1956), Swan (1956) fornece uma
previsao clara: em razao dos rendimentos decrescentes do capital, economias mais distantes de
seu estado estaciondrio tendem a crescer mais rapidamente. Essa previsao, contudo, € condicional.
A comparacdo entre paises exige controlar diferengas nos determinantes do estado estaciondrio,
como investimento, crescimento populacional, capital humano, abertura comercial, gasto do
governo e composicao produtiva. A extensdo de Mankiw, Romer e Weil 1992 ¢é especialmente
relevante porque reconhece que diferengas em capital humano alteram a renda de longo prazo e,
portanto, a velocidade observada de aproximacao entre economias.

Os resultados empiricos mostram que a evidéncia de convergéncia € mais forte na amostra
global do que na América Latina. Nos modelos globais, o coeficiente da renda inicial é negativo e
estatisticamente significativo em todas as especificagcdes principais. Isso indica que, controladas
as caracteristicas de pais e os choques comuns de ano, economias inicialmente mais pobres
cresceram, em média, mais rapidamente do que economias inicialmente mais ricas. A velocidade
estimada de convergéncia, entretanto, ¢ moderada, com meia-vida relativamente longa, sugerindo
que o processo de reducgao das diferencas internacionais de renda € gradual.

Para a América Latina, a conclusao € diferente. Os modelos absoluto, Solow e MRW néo
fornecem evidéncia robusta de S-convergéncia regional. Nessas especificagdes, o coeficiente da
renda inicial € positivo e estatisticamente ndo significativo, contrariando a hipétese de catching-up.
O tnico resultado favordvel a convergéncia aparece no modelo ampliado, mas sua interpretacao
¢ limitada porque a amostra se reduz a apenas nove paises, em razao da disponibilidade dos
dados setoriais da GGDC. Assim, ndo € adequado afirmar que a América Latina apresentou um
processo geral e robusto de convergéncia de renda per capita.

Esse resultado dialoga diretamente com a discussao tedrica apresentada na Secao 2.2
sobre os limites do arcabouco MRW. Ao contrdrio do que prevé o modelo neocldssico, em
que rendimentos decrescentes do capital garantem convergéncia condicional, os modelos de
crescimento endégeno de Romer (1986) e Romer (1990) e o de Lucas (1988) admitem retornos
crescentes de escala no capital ampliado, hipdtese sob a qual a convergéncia deixa de ser

garantida e economias com maior estoque inicial de capital humano ou conhecimento podem
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crescer indefinidamente mais rdpido do que as demais. A auséncia de evidéncia robusta de
B-convergéncia na América Latina, combinada a trajetdria volatil da o-convergéncia, ndo permite
decidir definitivamente entre essas duas familias de modelos, mas € pelo menos compativel com
a hipétese de que os mecanismos de rendimentos decrescentes previstos pelo modelo de Solow
operam de forma mais fraca, ou mais lenta, na regiao do que na amostra global de paises.

A andlise de o -convergéncia refor¢a essa interpretacdo. A dispersdo do logaritmo do
PIB per capita latino-americano ndo apresenta queda continua e persistente ao longo do periodo
analisado. Ao contrdrio, observa-se uma trajetéria marcada por volatilidade e episédios de
divergéncia. Isso sugere que, mesmo quando alguns paises crescem mais rapidamente em certos
periodos, esse movimento ndo se traduz necessariamente em reducao sistematica das diferencas
regionais de renda.

A principal implicacdo do trabalho € que a dindmica latino-americana ndo pode ser
entendida apenas como uma transi¢ao automatica em dire¢ao ao estado estaciondrio previsto pelo
modelo neocldssico. A regido apresenta heterogeneidades estruturais persistentes, instabilidade
macroecondmica recorrente DeGregorio (1992), Easterly, Loayza e Montiel (1997) e diferencas
relevantes de composicao produtiva Rodrik (2016).

Do ponto de vista metodolégico, os diagndsticos econométricos também recomendam
cautela. A presenca de autocorrelacdo serial e, em algumas especificacdes, dependéncia
transversal justifica o uso de erros-padrao de Driscoll-Kraay. No entanto, essa corre¢ao melhora a
inferéncia, mas nao resolve problemas potenciais de endogeneidade. Varidveis como investimento,
abertura comercial, gasto publico e capital humano podem ser simultaneamente afetadas pelo
crescimento. Por isso, as estimativas devem ser interpretadas como associagdes condicionais
consistentes com o arcabougo tedrico, e nao como efeitos causais definitivos.

Como limitac¢ao, destaca-se a cobertura desigual dos dados, especialmente no modelo
ampliado. A inclusdo de varidveis setoriais aumenta a riqueza interpretativa da andlise, mas
reduz substancialmente o nimero de paises disponiveis, sobretudo na América Latina. Outra
limitagcdo € o uso de uma estratégia econométrica que privilegia comparabilidade, transparéncia
e robustez da inferéncia, mas ndo elimina integralmente problemas de identificacdo causal.

Pesquisas futuras podem avangar em trés direcdes. Primeiro, explorar bases alternativas
de estrutura produtiva e produtividade setorial com maior cobertura regional. Segundo, esti-
mar modelos dindmicos que tratem explicitamente a endogeneidade, desde que o nimero de
instrumentos e a validade dos testes sejam cuidadosamente controlados. Terceiro, investigar
subperiodos histéricos especificos, como a industrializacao por substituicdo de importacoes,
a crise da divida dos anos 1980, o ciclo de reformas dos anos 1990 e o periodo pés-boom de
commodities. Essas extensdes permitiriam avaliar se a auséncia de convergéncia robusta no
periodo completo esconde fases distintas de aproximacao e afastamento entre as economias
latino-americanas.

Em sintese, a monografia conclui que a hipétese de convergéncia encontra respaldo

na amostra global, mas ndo se confirma de forma robusta para a América Latina. A regido
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parece marcada menos por uma trajetéria comum de catching-up e mais por trajetérias nacionais
heterogé€neas, condicionadas por fatores estruturais, histéricos e macroecondmicos. Essa
conclusdo reforga a utilidade do modelo de Solow como ponto de partida, mas também evidencia
a necessidade de complementd-lo com interpretacdes capazes de incorporar a especificidade do
desenvolvimento latino-americano.
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