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Resumo: O baixo crescimento econdmico do Brasil nos anos
2010 tem sido abordado de forma recorrente na literatura
econdmica e virios autores defendem a existéncia de uma
armadilha da renda média (ARM). Este trabalho verifica se
o Brasil se encontra nessa armadilha e quais fatores seriam
potenciais candidatos para ajudar o pafs a escapar e avangar
A niveis superiores de renda. Para isto, através da andlise de
cointegragio de Johansen (1988), investigou-se a existéncia
de uma relagio de longo prazo entre os friggering factors e
o PIB per capita do Brasil. A anélise compreende o periodo
entre 1954 ¢ 2019 ¢ os resultados indicam que o capital
humano, a produtividade total dos fatores ¢ os gastos do governo
impactam o PIB per capita do Brasil positivamente. Desta forma,
as evidéncias sugerem que uma melhora destes indicadores
contribuiria para o pais escapar da armadilha.

Palavras-chave: armadilha da renda média, PIB per capita,
crescimento econdmico.

Abstract: The low economic growth of Brazil in the years
2010 has been studied in economic literature and many authors
defend the existence of a middle-income trap (MIT). This
paper verifies if Brazil is in such trap and which factors
would be potential candidates to help the country escape
this condition and advance to higher levels of income. Using
Johansen (1988) cointegration analysis, a long-term relation
between the triggering factors and GDP per capita of Brazil
was investigated. The analysis comprehends the period between
1954 and 2019 and the results indicate that human capital,
total factor productivity and government spending positively
impacted Brazil’s per capita GDP. Thus, the analysis suggests
that an improvement on these indicators could help the country
escape the MIT.
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1. INTRODUGAO

Desde a crise financeira internacional de 2008 e seus desdobramentos o Brasil nio tem encontrado um
caminho para a retomada do crescimento. De fato, ao longo da tltima década, déficits fiscais, fatores externos
e instabilidade politica contribuiram para um baixo crescimento e até mesmo contragao do PIB per capita de
US$ 16.538 em 2011 para US$ 14.600 em 2019, conforme dados da Penn World Table 10.0 (PWT 10.0).

Ao analisar a trajetéria de crescimento do PIB per capita do Brasil, observa-se que ha periodos de
crescimento intercalados com periodos de estagnacao ao longo de sua histéria. Estas desaceleragdes sao
recorrentes em paises nos niveis de renda média, como o Brasil, nos quais os periodos de estagnacao e
contragao do crescimento acarretam outros problemas, como desemprego, inflagao e redugao da capacidade
de investimento publico e privado.

Essadificuldade dos paises emergentes em atingir o crescimento que se espera ¢ abordada de diversas formas
na literatura do crescimento e desenvolvimento econémico, destacando-se o campo que trata da armadilha
da renda média (ARM). Esse conceito foi formulado por Gill e Kharas (2007) e passou a ser utilizado como
base para varias investiga¢des.

A ARM ocorre quando paises em desenvolvimento, que possuiam uma trajetdria acelerada de crescimento,
ao atingirem um determinado nivel de renda per capita, passem a apresentar taxas muito baixas de
crescimento, ficando presos nesse nivel de renda e no atingindo a renda alta. Os motivos desta armadilha
podem estar associados a auséncia de mudancas estruturais necessirias ao adentrar uma faixa de renda
superior, que vao desde o aumento da complexidade da industria e da pauta exportadora & manutengao
da estabilidade macroecondmica e melhora das instituicoes, tais como aplicacao da lei e seguranga juridica.
(Felipe et al., 2012; Aiyar et al., 2018).

Grande parte da literatura sobre o tema (como, Eichengreen et al., 2014 ¢ Cai, 2012) analisa a situagao
da China e outros paises asidticos, devido a importincia da China no cenério econdmico mundial e as altas
taxas de crescimento que o pais apresentou ao longo dos anos e a preocupagio com a desaceleragio a partir
dos anos 2010. Além disto, a maioria dos paises que conseguiu escapar da ARM, ¢ dessa regiao, por exemplo,
a Coréia do Sul e Singapura, conforme andlise realizada por Zagato et al., (2019).

Os estudos sobre o tema também destacam as caracteristicas dos paises que escaparam, que sao distintas das
do Brasil em diversos aspectos como os demogréficos, estruturais e comerciais. Assim, este trabalho contribui
para a discussao sobre o tema ao realizar uma analise exclusivamente para o Brasil e ao apresentar os fatores
que necessitam de melhoras, a fim de estimular o crescimento no médio e longo prazo.

O objetivo deste trabalho ¢ analisar se o Brasil se encontra em ARM e investigar quais fatores poderiam
ajudar o pais a escapar dessa condigao. De outra forma, as perguntas que se pretende responder sao: O Brasil
se encontra em ARM? Quais fatores poderiam ajudar o Brasil a escapar dessa armadilha?

Para responder a primeira pergunta foram utilizadas como parAmetros as abordagens “absoluta” e a
“relativa” da ARM. A segunda pergunta foi investigada com base na metodologia de cointegragao de Johansen
(1988), analisando as relagoes entre os triggering factors (capital humano, produtividade total dos fatores,
gastos do governo ¢ estoque de capital) ¢ o PIB real per capita do Brasil. Os resultados indicaram que o
capital humano, a produtividade total dos fatores e os gastos do governo impactam o PIB per capita do Brasil
positivamente. Desta forma, as evidéncias sugerem que uma melhora destes indicadores contribuiria para o
pais escapar da armadilha.

2. REVISAO DE LITERATURA: EXPLICAGOES TEORICAS, TRIGGERING FACTORS E DEFINIGOES
DA ARM.

Desde o inicio dos anos 2000 o termo ARM passou a ser frequente na literatura sobre crescimento
econdmico. O mesmo se refere a paises que em algum momento de sua histdria apresentaram crescimento
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acelerado, mas que ao atingirem a renda média, registraram uma desaceleragao do crescimento de forma a
nio conseguirem avancar para o estagio de renda alta, sendo analisado por Agénor et al. (2012), Felipe et al.
(2012), Eichengreen et al. (2014), Glawe e Wagner (2016) ¢ Aiyar et al.(2018). Nesta secio sio apresentadas
as defini¢oes da armadilha de renda média, bem como, suas explicacoes tedricas e causas empiricas (¢7iggering
Jactors).

2.1 Defini¢coes de ARM

Ha duas defini¢oes para mensurar se um pais estd em ARM: a absoluta e a relativa. A primeira se refere
a limites absolutos da renda média, como a classificagao realizada pelo Banco Mundial. A segunda, define
um intervalo percentual da renda per capita de um pais desenvolvido, normalmente os Estados Unidos.
Lembrando que hé diferenca entre identificar um pais como pertencente a um estrato de renda média e em
situagao de armadilha da renda média, estas diferencas foram destacadas de acordo com cada estudo.

Para definir os valores dos limiares de renda absolutos Eichengreen et al. (2014) identificam as redugdes
no crescimento através de trés critérios: taxa de crescimento média de 3,5% nos sete anos que antecedem
a reducao, redu¢iao minima de 2% no crescimento e paises com PIB per capita minimo de 10.000 délares
americanos de 2005. Utilizando estes critérios e a base de dados PWT 6.3 apontam que os limiares absolutos
em que as desaceleragoes ocorrem estao entre dois intervalos: o primeiro seria entre 10.000 e 11.000 délares
americanos e o segundo intervalo entre 15.000 e 16.000 ddlares no periodo entre 1957 e 2007.

Felipe et al. (2012) analisam 124 paises entre 1950 e 2010 e propoem uma definicao absoluta utilizando
o PIB per capita em délares americanos de 1990 em paridade do poder de compra (PPCs) ¢ definem quatro
categorias: renda baixa, abaixo de 2.000; renda média-baixa, entre 2.000 e 7.250; renda média-alta, entre
7.250 ¢ 11.750 e renda alta acima de 11.750. De acordo com a metodologia proposta pelos autores, um pais
deve permanecer 14 anos na renda média-baixa e 28 anos na renda média-alta ou um total de 42 anos nos
niveis de renda média para ser considerado em situagao de armadilha.

Zhuang et al. (2012) utilizaram a metodologia Atlas do World Bank e definiram limiares absolutos da
renda nacional bruta dos paises em délares americanos de 2011, sendo paises de renda baixa, até 1.025, renda
média baixa, entre 1.026 ¢ 4.035, renda média alta, entre 4.036 e 12.475 e renda alta acima de 12.475. De
uma amostra de 125 paises identificaram 28 paises que se encontram no nivel de renda média desde 1987,
sendo que 18 destes paises estavam na renda média desde 1962, o que implica uma situagao de ARM hd mais
de 50 anos.

Aiyar et al. (2018) utilizam limiares do PIB per capita em délares (PPCs) de 2005 ¢ definem fragoes de
renda, sendo a renda baixa até 2.000, renda média até 15.000 e renda alta acima de 15.000 e concluem, ao
analisarem 138 paises, que os episddios de desaceleragao do crescimento ocorrem com maior frequéncia em
paises de renda média.

Na abordagem relativa os autores definem limiares de renda percentuais em comparagao a renda de paises
avan¢ados, normalmente os Estados Unidos. Woo et al. (2012) definem um catch-up index (indice de
alcance) entre 20% e 55% do PIB per capita dos EUA, em ddlares de 1990, ¢ utiliza a base de dados de
Maddison (2010) entre 1962 ¢ 2006. Para os autores é necessirio um periodo de 50 anos dentro destes
limiares para um pais ser considerado em ARM. Im e Rosenblatt (2015), utilizando a mesma base de dados
para o periodo de 1950 2 2008, investigam para 127 paises a probabilidade de um pais avangar para o préximo
nivel de renda sendo classificados com renda relativa a2 dos Estados Unidos entre: 15% e 30%, entre 30% e 45%
e entre 45% e 60%, que indicam respectivamente os grupos de renda média baixa, média-média e média-alta.

A definicao conceitual e relativa utiliza por Robertson e Ye (2016) ¢ um pouco diferente das desses outros
autores, especiﬁcamente, uma condigéo necessaria paraque determinado pais estejaem ARM¢é que a previsao
delongo prazo da sua renda per capita em relagao ao pais de referéncia seja invariante no tempo e esteja dentro
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da faixa de renda média, sendo esta, de acordo com os resultados encontrados pelos autores, entre 8 ¢ 36%
do nivel de renda dos Estados Unidos.

Por sua vez, a defini¢ao relativa de Bulman et al. (2016) ¢ de que, paises de baixa, média ¢ alta renda sao
aqueles que tém produto interno bruto per capita, em paridade de poder de compra, menor ou igual a 10%,
entre 10% e 50%, e acima de 50% do PIB per capita dos EUA, respectivamente.

2.2 Explicagoes tedricas

De acordo com Glawe ¢ Wagner (2016), ha duas linhas de raciocinio tedrico para explicar o mecanismo
por tras da ocorréncia da ARM. A primeira explicagao sobre as desaceleragoes do crescimento ¢ baseada
no modelo dual de Arthur Lewis (1954). Este modelo tem como base economias de dois setores: o setor
capitalista ou moderno, que utiliza e acumula capital, e o setor tradicional, que possui oferta de mao de obra
ilimitada. O excedente de trabalho faz com que seja possivel realocar trabalhadores deste ultimo setor para
o setor capitalista a um saldrio constante. Assim, ao se aumentar a quantidade de capital acumulado, mais
trabalhadores sao deslocados do setor tradicional para o capitalista, o que causa aumento do produto per
capita, gerando um excedente que ¢ reinvestido e que, consequentemente, leva a uma ampliagao do setor
capitalista. No entanto, a expansao deste setor nao ocorre indefinidamente pois, o excedente de trabalhadores
serd exaurido e os saldrios terio que aumentar além do nivel de subsisténcia para se atrair trabalhadores.!!!

Neste sentido, Cai (2012) destaca que os paises de crescimento tardio crescem em uma estrutura
econdmica dual e que este crescimento termina no ponto de virada previsto por Lewis. Portanto,
teoricamente, isso poderia levar a economia a cair na ARM. O pré-requisito para superar o ponto de inflexdo
de Lewis ¢ a perda do dividendo populacional seria alterar o padrio de crescimento econdmico para o
aumento da produtividade total dos fatores. Ao ocorrer essa mudanca o crescimento econdmico de longo
prazo passaria a depender da inovagao, e assim, estariamos na situagio do modelo classico de Solow, no qual,
a estagnacio desta produtividade ¢ a explicagao para a desaceleragao (Cai, 2012).

A segunda explicagao para a ocorréncia de ARM foca na imitagio de tecnologias estrangeiras e vantagens
comparativas entre pafses. Assim, uma economia em suas fases iniciais de desenvolvimento gera crescimento
através da especializagio em produtos de baixo custo ¢ intensivos em mao de obra e imita a tecnologia de
paises avangados. Com o passar do tempo, os ganhos com imitagao de tecnologia cessam e o pais teria que
buscar outras formas de impulsionar o crescimento (Glawe e Wagner, 2016).

Partindo destas duas explicagdes tedricas, os fatores que geram o crescimento deixam de fazer efeito
quando o pais entra no nivel de renda média, seja pelo argumento de Lewis, de esgotamento da realocagio
de trabalhadores, ou pela queda nos retornos advindos da imitagao de tecnologia estrangeira. Dentre as
estratégias recomendadas pela literatura, para se retomar o crescimento econdmico e superar a armadilha,
estdo, entre outras, as politicas que motivam os os agentes econémicos a gastar mais em educagao, satde e
P&D, a exportagao de bens de alta tecnologia/inovagio e que incentivam o investimento em manufatura,
além dos ajustes institucionais e estruturais (Felipe et al. (2012), Eichengreen et al. (2014), Tugeu (2015)).

Na literatura foram desenvolvidos modelos matematicos para representar a ARM. Agénor e Canuto
(2015) utilizam um modelo de geragdes sobrepostas (OGM) com dois tipos de infraestrutura, bésica
e avancada. Em um dos equilibrios encontrados no modelo ocorre uma forma de armadilha de baixo
crescimento, onde um aumento no acesso a infraestrutura avan¢ada pode ajudar um pais a escapar da
armadilha.

Dabus et al. (2016) desenvolveram um modelo de equilibrio geral sobre a ARM para analisar a situagao
da Argentina enquanto uma economia aberta, pequena e produtora de bens agricolas que passa por vrias
fases de crescimento até atingir o estado estaciondrio com retornos decrescentes, ponto em que apenas um
aumento na demanda mundial por produtos agricolas faria com a economia escapasse da ARM.
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Glawe ¢ Wagner (2017) construiram um modelo multisetorial para a China com foco em trés perfodos
de reformas: na agricultura (1978-1984), industrial (1984-1992) ¢ no comércio exterior a partir de 1992
que explica o processo de crescimento da China como uma sequéncia de fases transitdrias de crescimento
gerado pelas reformas. Estas fases transitdrias foram descritas por autores como Ohno (2009) e Aoki (2011)
como diferentes estagios de desenvolvimento para os paises do sudeste e extremo leste asidtico, pelos quais
as economias transitam desde a agricultura de subsisténcia até niveis avancados de economias voltadas para
a geragao de inovacio e tecnologia.

2.3 Triggering Factors

Muitos autores procuram identificar quais sao os fatores responsdveis por um pais ficar preso ou escapar da
ARM, estes sao os chamados “sriggering factors”. Sendo que o capital humano, a estrutura de exportagoes ¢ a
produtividade total dos fatores sao os que tém tido maior destaque nessa literatura.

Sobre os “triggering factors” Gill e Kharas (2007) argumentam que a ARM resulta do fato dos paises
nao passarem por mudangas estruturais e institucionais ao adentrarem o nivel de renda média. Estas
mudancas deveriam ocorrer através de politicas publicas que induziriam as institui¢oes a se transformar, pois
a consequéncia da estagnagao, seria os paises ficarem “presos” entre as economias de alta renda, que estdo
na fronteira tecnoldgica de inovagao, ¢ as de baixa renda, com excedente populacional, que dominam as
industrias manufatureiras tradicionais. Gill e Kharas (2015) afirmam que estas transformagoes estruturais e
institucionaislevam tempo e esfor¢o para serem implementadas, e em muitos casos estas mudancas enfrentam
barreiras como motivagoes de curto prazo e falta de consenso politico.

Para Agénor e Canuto (2015) bem como Aiyar et al. (2018), estas reformas estruturais e institucionais
serviriam para suprir o esgotamento do modelo dual de crescimento ¢ da queda dos retornos sobre a
tecnologia importada. Esses autores também apontam que os paises devem fazer uma transi¢ao para setores
mais produtivos, com produtos intensivos em tecnologia e inovagao.

Nesta linha, Felipe et al. (2012) e Doner e Schneider (2016) concordam que as transformagdes estruturais
e ou institucionais devem ocorrer para manter o crescimento das economias ao entrarem nos niveis de renda
média. No entanto, estes ultimos destacam que ¢ a desigualdade de renda dentro de um pais que dificulta estas
transformagoes, devido a falta de consenso politico para efetivar as mudangas, argumento este que ¢ também
compartilhado por (Gill e Kharas, 2015).

Bulman et al. (2016) também identificam uma distribui¢ao de renda menos desigual nos paises que
conseguiram avancar a alta renda ¢ Doner e Schneider (2016) destacam que ao reduzir a desigualdade os
paises removem obstaculos politicos internos e abrem caminho para o aprimoramento das instituigoes ¢, a
partir dai, aumentam a produtividade via capital humano e inovagao.

Sobre a produtividade Eichengreen et al. (2014) afirmam que a sua queda ¢ o principal causador das
desaceleragoes. Agénor et al. (2015) concordam e afirmam que para evitd-la seriam necessdrias interagdes
entre os determinantes do crescimento da produtividade como as decisdes dos individuos de se adquirir
ou ampliar habilidades e o acesso a diferentes tipos de infraestrutura e externalidades advindas de redes
de conhecimento, ou seja, a habilidade de se aproveitar o conhecimento oriundo do maior percentual de
trabalhadores com niveis de educagio avangados.

A abertura comercial e a composi¢ao das exportagdes também sio apontadas por alguns autores como
triggering factors da ARM. Felipe et al. (2012) afirmam que uma pauta exportadora diversificada pode ajudar
a evitar desaceleragoes do crescimento do PIB per capita, o que ¢ reforcado por Eichengreen et al. (2014) que
afirmam que a participagao dos produtos altamente tecnoldgicos na composicao das exportagdes ¢ bem maior
nos paises de renda alta do que nos paises que se encontram na ARM. Ja Aiyar et al. (2018) encontraram
indicios de que a abertura comercial faz com que as economias se tornem menos suscetiveis as desaceleragoes
do crescimento. Bulman etal. (2016) identificam uma relagio positiva entre abertura comercial e crescimento
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nos paises de renda média e afirmam que os paises que escaparam da renda média possufam uma forte
orientagao exportadora com uma pauta de exportacao diversificada e melhores indicadores de estabilidade
macroecondmica. Zagato et al. (2019) destacam que Coréia do Sul, Irlanda, Israel e Singapura aumentaram
a complexidade de suas exportagoes e, consequentemente, avangaram a niveis superiores de renda.

Agénor e Canuto (2015) afirmam que a infraestrutura também ¢ importante para os paises em armadilha
avancarem paraaaltarenda. Os autores adividem em infraestrutura basica e avangada, sendo a basica formada
por estradas e ferrovias que fomentam a manufatura e a avangada formada por tecnologia da informagao e
redes de comunicagio de alta velocidade que fomentam, por sua vez, a inovagio. Aiyar et al. (2018) afirmam
que nos paises em ARM h4 insuficiéncia de estradas e que quanto maior a integracio regional, menor ¢ a
chance de uma desaceleracio.

Um dos principais determinantes do crescimento, seja de forma direta ou através de seus efeitos positivos
sobre a produtividade ¢ o capital humano. No modelo apresentado por Agénor e Canuto (2015) o capital
humano ¢ dividido em basico e avangado, sendo o ultimo adquirido através do investimento do individuo
em educacio e utilizado no setor de inovagio, o que impactaria positivamente a produtividade e manteria o
crescimento da economia. Eichengreen et al. (2014) lembram que as desaceleragoes do crescimento ocorrem
relativamente menos em paises que apresentam alto percentual da sua populagio com educagao de niveis
médio e superior. Bulman et al. (2016) também identificam altos indices de capital humano nos paises que
conseguiram avangar da renda média para a renda alta.

Além dos “triggering factors” discutidos acima, alguns autores investigam adicionalmente o impacto da
participagio do governo na economia de paises em situagio de armadilha. Aiyar et al. (2018), por exemplo,
investigam a influéncia do tamanho do governo, como uma varidvel institucional, e encontram que um pais
que reduz a participagao do governo na economia ¢ menos suscetivel a sofrer uma desaceleragao na sua
taxa de crescimento. Agénor e Canuto (2015), por outro lado, afirmam que um aumento suficientemente
elevado dos gastos publicos em infraestrutura avancada pode ajudar um pais a escapar da armadilha de renda
média. Adicionalmente, os gastos publicos seriam importantes para um pais escapar da renda média através
dos impactos que teriam nos #riggering factors, principalmente como investimento na acumulagio de capital
humano Agenor e Canuto (2015) ou em programas de bem-estar social que reduzam as desigualdades e abram
caminho para as transformacoes institucionais (Doner e Schneider, 2016).

3. METODOLOGIA

A base de dados utilizada ¢ a Penn World Table 10.0 e as varidveis selecionadas, os triggering factors, foram
o PIB per capita (PIB), o capital humano (CH), o estoque de capital fisico (CF), a produtividade total dos
fatores (PTF), o indice de abertura comercial (IAC) e por fim os gastos do governo (GOV). As varidveis em
nivel como o PIB ¢ o CF foram convertidas em log. O periodo analisado ¢ de 1954 a 2019, totalizando 66
observagoes.

Foi executada uma comparagio do PIB per capita brasileiro com os limiares de renda média utilizados
por diversos autores, seguindo a abordagem relativa, para identificar em qual patamar de renda o Brasil se
encontra, o que ¢ uma forma de verificar se o pais estd ou nio em ARM.

Com base nos dados da PWT 10.0, de 1950 22019 o PIB per capita do Brasil esteve em média no nivel de
17,4% do PIB dos EUA. Sendo o percentual minimo de 9,4% em 1951 ¢ o valor maximo de 30,2% em 2011.
No ano de 2019, o PIB per capita brasileiro estava em torno de 23% do PIB per capita norte-americano. Em
termos absolutos, 2011 foi 0 ano em que o PIB per capita brasileiro atingiu o maior valor histérico de 16.538
dodlares americanos. Valor que passou a decrescer ao longo da década de 2010, atingindo em 2019 o valor de
14.600 ddlares americanos.

Assim, seguindo as defini¢oes para os paises de renda média em relagio 4 renda dos Estados Unidos, de
Robertson e Ye (2016) de 8% a 36%, Woo et al. (2012) de 20% a 55%, Im e Rosenblatt (2015) del15% a
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60% ¢ de Bulman et al. (2016) de 10 a 50%, o Brasil nao conseguiu ultrapassar o limiar de renda média em
nenhum momento do periodo analisado. Desta forma, pela defini¢ao relativa de ARM, pode se afirmar que
o Brasil se encontra nessa situagao.

Utilizando a abordagem absoluta ¢ tendo como base Eichengreen et al. (2014), em que os autores
identificam desaceleracoes nos niveis de renda (limiares absolutos) entre 10.000 ¢ 11.000 délares americanos
e entre 15.000 e 16.000, foi identificado que o Brasil atingju estes niveis do PIB per capita nos anos de 1995
e 2009, respectivamente, ¢ que ocorreram desaceleragoes da taxa de crescimento, conforme a metodologia
proposta pelos autores, sendo um indicativo de que o pais estaria em uma armadilha da renda média.

Em resumo, o fato de o Brasil ndo ter conseguido ultrapassar os limiares de renda média do PIB per
capita, tanto pela abordagem relativa quanto pela absoluta, ¢ por ter apresentado desaceleragoes na taxa de
crescimento, sio indicios de que o pais se encontraria em situagao de ARM.

3.1 Analise de cointegragao

A estratégia empirica seguiu os seguintes passos: testes de estacionariedade em nivel e em primeira e segunda
diferencas, especificagio do modelo, determinagio do nimero de defasagens do modelo, utilizando os
critérios de informagao, execugao dos testes de cointegragao de Johansen, estimagao do vetor de cointegragao
(VEC), execugio dos testes de diagndsticos e, por fim, estimagao da fungio impulso-resposta.

Greene (2012) afirma que quando duas séries de tempo s3o nio estaciondrias [I(1)], por exemplo y L EX,
mas uma combinagio linear dessas duas séries ¢ estaciondria [1(0)], considera-se que elas sao cointegradas.
Isto ¢, se as duas séries forem [I(1)], a diferenca parcial entre elas, 3, pode ser estdvel em torno de uma média
fixa, conforme a equagio (1).

0,=y,- By, [1]

Existe uma relagio entre os modelos de correcio de erro e de cointegragio. A equagio 2 ao assumir a
cointegra¢io implica a existéncia de um modelo de corregao de erro que sugere um caminho paraa construgio
de um modelo elaborado de variagio de longo prazo, conforme a equagio (2).

Ay, =xiB+y(Az)+ Ny = 0z, )+ 0, 2]
Supondo que as duas varidveis [I(1)], ¥ €2, 530 cointegradas e que o vetor de cointegragio ¢ [1, -#], entio,
todas as trés varidveis, Ay = Yo Vop Aze (yt- Gzt) sio [I(0)] (Greene, 2012).
Para verificar se as séries sio cointegradas ¢ utilizado o teste de cointegragio de Johansen (1988), cujo
modelo parte da seguinte equagio, que formula o Modelo Vetorial Autorregressivo ( VAR):
Y=Lty ey, Ty (3]

Para testar a cointegragao realiza-se o teste do trago conforme equagio 4, ¢ o teste do méximo autovalor.
Em ambos os testes, caso a hipdtese nula seja rejeitada, confirma-se a existéncia de cointegracio. Os testes
também mostram a quantidade de vetores de cointegragio presentes nas séries analisadas.
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M 2
TestedoTrago= — TZI 1=|ry
=1 (4]
O modelo VEC ¢ utilizado nesta pesquisa para verificar as relagoes entre o PIB per capita e alguns dos
triggering factors mais comuns na literatura sobre a ARM. A equagio para descrever estas relagoes ¢ descrita
da seguinte forma:

IPIBpercapita= B+ B,CH+B,ICF, 1+ B.PTF, +B,GOV +BIAC,, (5]

O primeiro requisito para se realizar o teste de cointegragio ¢ que as séries sejam nao estaciondrias.
A varidvel de interesse foi o PIB per capita ¢ as varidveis explicativas foram: capital humano, capital
fisico, produtividade total dos fatores, abertura comercial ¢ gastos do governo. Foram realizados os testes
Dickey-Fuller aumentado, Phillips-Perron e Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) para verificar a
estacionariedade das séries. Nos dois primeiros casos, a hipdtese nula a ser testada ¢ de que a varidvel contém
uma raiz unitria e a hipdtese alternativa ¢ de que a varidvel foi gerada por um processo estacionério, no caso
do KPSS a hipétese nula ¢ o inverso desta. Os resultados indicaram que o PIB per capita, a produtividade,
a abertura comercial e os gastos do governo possuem raiz unitéria em nivel e sao estaciondrios em primeira
diferenga, o capital humano ¢é estaciondrio em nivel e o capital fisico é estaciondrio em segunda diferenga.

O proximo passo foi executar o teste para determinar o nimero maximo de defasagens para estimar o vetor
de correcio de erros (VEC). Os critérios de informacio Akaike (AIC) e Hannan Quinn (HQIC) indicaram
modelos com quatro defasagens, mas o VEC estimado utilizando este nimero de defasagens apresentou cinco
ou mais vetores de cointegragao. Por isso, optou-se por utilizar o critério de informagao bayesiano de Schwarz
(SBIC), na qual a defasagem utilizada para estimar o modelo ¢ igual a um ¢ o VEC estimado possui dois
vetores de cointegragao.

3.2 Resultados e discussoes

A tabela 1 apresenta os resultados dos testes do trago e de maximo autovalor. Ambos indicam que existem
duas equagoes de cointegragio.
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TABELA 1
Testes de cointegracio

Tabela 1 - Testes de cointegracio

Valor

Estatistica do  critico a Maximo Valor
Rank traco 5% autovalor  critico a 5%
r=0 2575 1143 158.72 4397
r=1 98.78 8721 45,94 3752
r==2 49 53* 62,99 19.94* 31.46
r=3 Z9.89 42 44 1476 25.54
r=4 1512 23.32 1064 1396
r==5 4. 45 1225 4. 43 1252
Elaboragdo propria MNota: ¥ indica o nimero de vetores de
Cointegracao.

Elaboragio prépria

Nota: *indica o ntimero de vetores de cointegragio.

Apesar de haver duas equagdes de cointegragao, conforme apresentado na tabela 2, os sinais das varidveis
s3o idénticos em ambas, assim como a significAncia estatistica. Nos dois casos apenas o indice de abertura
comercial ndo possui significAncia estatistica. O indice de capital humano, a produtividade total dos fatores
e os gastos do governo possuem uma relagio positiva em relagio ao log do PIB per capita, enquanto o log do
capital fisico e o indice de abertura comercial possuem uma relagio negativa. Dentre as varidveis selecionas,
a PTF ¢ a que possui a relagao mais forte com o PIB em ambas as equagoes de cointegragio.

Apbs estimar as duas equagdes de cointegracio procederam-se os testes. Os testes de Jarque-Bera, curtose
e distor¢ao indicaram que os residuos possuem distribui¢ao normal. O teste de estabilidade indicou que
nao houve problema de especificagio do modelo, devido ao posicionamento dos autovalores. O teste do
multiplicador de Lagrange indicou que nio ¢ possivel rejeitar a hipdtese de autocorrelagio dos residuos.
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TABELA 2
Coeficientes de cointegracao normalizados

Tabela 2 - Coeficientes de cointegracio normalizados

Equagao 1 Equacao 2
Varidaveis Erro Erro

Coeficiente Padrao = P> |z| |Coeficiente Padrdo =z Fx|z|
log PIE per 1 0
capita
Capital 0] . . . 1
humano
Capital fisico [2.45 090 272 0007 [21.14 EGl 219 000l
Produtividade |-3 35 041 -3.18 0000 [-20.37 3.00 -6 73 0.000
Abertura 0.4z 1.10 038 0702 |6.18 811 076 0448
COrmercial
Gastos do -2.45 026 -2 82 0005 [-14.70 £33 -2.22 0.020
EOVErno
tendéncia -0.03 0025 -126 0209 (-026 018 -1.41 0153
COrstants -13.82 . . . -100.11

Elaboragao propria

Elaboragio prépria

A equagio 6 apresenta os coeficientes da primeira equagao, que estio normalizados para o PIB per capita,
em que ¢ possivel entender como as varidveis se comportam no longo prazo. Todas as varidveis explicativas
estao no lado esquerdo da equagio, assim, os sinais dos coeficientes precisam ser invertidos no momento da
interpretagao.

IPIBpercapita=13,82+000CH _— 2, 45ICF_,+3, 35PTF,_,+2,45GOV _,— 0,421 AC,_, (6]

Primeiramente, nas equagdes de cointegragio estimadas o indice de capital humano possui uma relagao
negativa com o PIB per capita, mas o seu coeficiente ¢ praticamente zero. O log do capital fisico possui uma
relagio negativa e estatisticamente significativa com o PIB per capita. Tal relagiao poderia ser explicada com
base no modelo de Lewis, em que os ganhos da transferéncia de trabalhadores do setor tradicional para o
capitalista se esgotam sendo necessrio uma forte mudanga nessa economia, como em inovagio, para que
consiga avangar em dire¢io a um novo estigio de renda.

A produtividade total dos fatores ¢ a varidvel que possui relagio mais forte com o PIB em ambas as
equagdes de cointegragio. Este resultado também foi identificado por Eichengreen (2014), que afirma que
a produtividade ¢ a principal responsavel pelas desaceleracdes do crescimento dos paises de renda média e
Sonaglio et al. (2016) que constatou que a produtividade do Brasil teve uma forte queda no inicio dos anos
1980 que impactou o crescimento do PIB per capita.

Nas duas equagdes apenas o indice de abertura comercial nio possui significAncia estatistica e afeta
negativamente o PIB per capita. J4 os gastos do governo impactam positivamente o PIB per capita e sio
estatisticamente significantes, o que indica que um aumento nos gastos do governo teria um impacto positivo
no crescimento. Este resultado estd de acordo com Agénor e Canuto (2015) que afirmam que um aumento
suficientemente elevado dos gastos publicos em infraestrutura avangada pode ajudar um pais a escapar da
armadilha de renda média.
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Por fim, foi estimada uma fung¢ao impulso-resposta para verificar como os efeitos de choques nos triggering
factors afetam o PIB per capita. A figura 1 apresenta os resultados da funcio impulso-resposta.

vec1, cf, pib vec1, ch, pib vec1, gov, pib
.01+
.005
0
005y T T T
0 5 10
vecl, iac, pib veci, ptf, pib
.01+
.005
0
0057 T T T T T T
0 5 10 0 5 10
step

Graphs by irfname, impulse variable, and response variable

FIGURA 1
Resultados da fun¢ao impulso-resposta.
Elaboragio prépria

Conforme resultados da fun¢ao impulso-resposta, o capital humano impacta negativamente o PIB per
capita nos periodos iniciais, mas tende a reverter esta tendéncia nos periodos posteriores. Isto poderia indicar
que os efeitos do capital humano sobre o crescimento do PIB per capita levam mais tempo para serem
identificados. Este resultado estd de acordo com Lucas (1988) que afirma que somente através de um esfor¢o
constante de acumula¢io do capital humano seria possivel gerar um crescimento sustentavel. Outro motivo
para este resultado ¢ que nao foi levada em conta a qualidade do capital humano. Por exemplo, para Agénor
¢ Canuto (2015) o capital humano ¢ dividido em bdsico e avangado, sendo o avangado adquirido através do
investimento do individuo em educagao e utilizado no setor de inovagao, o que impactaria positivamente a
produtividade e manteria o crescimento da economia.

Os resultados da fun¢io impulso-resposta para o capital fisico indicam que o mesmo impacta
positivamente o PIB per capita nos periodos iniciais, mas essa relagao passa a decrescer ao longo do tempo.
Tais resultados condizem com o modelo dual de Lewis, no qual devido 4 transferéncia do excedente de
trabalhadores nos periodos iniciais, qualquer incremento no nivel de capital resulta em maiores retornos, que
cessam a medida que se esgota essa transferéncia. O resultado para o capital fisico também corrobora o que
diz Eichengreen et al. (2014), que afirma que o impacto do capital fisico ¢ maior nos periodos iniciais e se
reduz ao longo do tempo.

A produtividade ¢ o fator com maior impacto no crescimento tanto nos periodos iniciais e que se mantém
a0 longo do tempo. A abertura comercial apesar de possuir uma relagao negativa com o PIB per capita na
equagao de cointegracio, impacta positivamente na estimagao da funcio impulso-resposta nos primeiros
periodos apds um aumento na abertura e se reduz nos periodos seguintes. Estes resultados podem ser
explicados por Dabus et al. (2016) pois o pais estaria sujeito a oscilacdes nos mercados internacionais de
commodities e o crescimento da renda dependeria de um aumento na demanda por produtos agricolas em
economias avangadas
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Com relagao ao papel dos gastos publicos, os resultados apontaram que hd uma relagio positiva com o PIB
per capita. Entretanto, na fun¢ao impulso-resposta, o impacto ¢ grande nos periodos iniciais, mas se estabiliza
nos periodos posteriores. Eichengreen et al. (2014) menciona justamente o papel que o investimento publico
tem em fases iniciais do crescimento da renda. No entanto, ressalta que pode ocorrer acumulagio de capital
fisico nao produtivo quando os paises atingem a renda média, ponto no qual a composi¢ao do investimento
passa a ter maior importincia. O fato de os gastos do governo impactarem mais o PIB per capita nos periodos
iniciais também teria proximidade com as pesquisas sobre gastos ptblicos, nas quais ¢ comum a identificagao
de curvas em forma de U invertido Fernandes (2019) ao analisar os impactos do gasto puiblico sobre a renda.
No entanto no caso desta pesquisa, ao invés da curva em forma de U invertido, o impacto dos gastos se
estabiliza apds o periodo inicial.

4. CONCLUSAO

O objetivo desse artigo foi verificar se o Brasil se encontra em armadilha de renda média e identificar os fatores
(triggering facttors) que poderiam ajudar o pais a escapar dessa condigao. As analises via abordagem relativa
¢ absoluta apontam que o Brasil estd em ARM, como evidenciam Felipe et al. (2012), Jakowska et al. (2012),
Wooetal. (2012) e Andreoni e Tregenna (2020), sendo que estes tltimos vao além ao afirmarem que o Brazil
se encontra uma armadilha de renda média tecnolégica.

Foi utilizado o método de cointegracio de Johansen (1988) para verificar as relagdes entre os triggering
facttors, quais sejam, o capital humano, o capital fisico, a produtividade total dos fatores, a abertura comercial,
os gastos do governo e o PIB per capita. Os resultados indicaram que hd uma relagao de longo prazo entre as
varidveis e que a produtividade ¢ o fator que mais impacta positivamente no crescimento do PIB per capita
brasileiro. Os resultados da fungao impulso-resposta também indicaram que o capital fisico, a produtividade,
a abertura comercial e os gastos do governo impactam positivamente no PIB per capita brasileiro. Desse
modo, seria necessdrio investigar o que poderia ser feito em termos de politicas publicas para gerar um
aumento na produtividade e evitar as desaceleragdes, de modo a contribuir para o Brasil avance em seu
processo de crescimento e desenvolvimento econdmico.

Em termos de politicas publicas, deve-se pensar em quais politicas causariam as mudangas estruturais
necessarias com efeito sobre as varidveis que afetam a renda. Uma possibilidade seria via planejamento de
longo prazo, no qual a composi¢ao dos gastos publicos ¢ ajustada em consonéncia com certos objetivos, tais
como o fomento a setores estratégicos, fortalecimento de institui¢des e ampliagao do capital humano.

Por fim, hé fatores que sao importantes na geragao de crescimento econdmico que nao foram abordados
nesta pesquisa. Um deles ¢ o bonus demografico que ocorre quando hd um percentual maior da populagao
economicamente ativa em relagao & populagio nao ativa (criangas ¢ idosos) e ¢ também o que determina o
nivel de dependéncia da populagao. Outro ponto nao abordado ¢ a dependéncia do Brasil das exportagoes de
commodities. Assim, este estudo poderia ser expandido de forma a incluir esses fatores na analise.
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1 Para detalhes sobre este modelo consulte Lewis (1954).

2 A varidvel de capital humano utilizada, da PWT 10.0, ¢ o Indice de capital humano por pessoa, com base nos anos de
escolaridade e no retorno a educagao. O documento "Capital Humano na PWT 9.0" detalha como os dados sobre a
média de anos de escolaridade foram compilados € como essas informagées foram utilizadas para construir o indice de
capital humano (Feenstra et al., 2015).



