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RESUMO

Esta Tese utiliza vérias teorias (restricdo externa, distribuicdo de renda, mudanca estrutural e
complexidade econémica) para entender as politicas econémicas do Brasil nas ultimas décadas,
principalmente o porqué de o pais ndo ter conseguido ultrapassar niveis médios de renda.
Destaca-se que a dinamica da economia brasileira nas Gltimas duas décadas, bem como a falta
de sucesso em alcangar niveis de renda per capita mais proximo de paises desenvolvidos, pode
ser explicada pela analise detalhada de quatro fatores fundamentais, que s&o: ascensao no preco
das commodities, politicas de demanda, conflito distributivo e estrutura produtiva. Por envolver
um conjunto variavel de fatores, diversas abordagens foram necessarias para a verificacdo
empirica dessa questdo. De maneira mais detalhada, o primeiro ensaio da Tese trata das
principais abordagens de crescimento econémico; o segundo ensaio verifica empiricamente o
efeito do boom de exportacdes de commodities sobre a elasticidade renda da demanda por
importacdes da economia brasileira entre 1997 e 2018; o terceiro ensaio verifica a relacdo entre
distribuicdo funcional da renda, demanda agregada e utilizagdo da capacidade para a economia
brasileira entre 2000 e 2015 por meio das abordagens neokaleckiana e neogoodwiniana; o
quarto e Gltimo ensaio explora empiricamente diferentes indices de complexidade (linear e ndo
linear) para as unidades federativas (UFs) do Brasil entre 2003 e 2014, bem como a relagéo
desses indices com o crescimento econdmico e com a transformacédo produtiva dessas UFs. Os
resultados variam de acordo com as abordagens analisadas. Os resultados do segundo ensaio
mostraram que o aumento na elasticidade renda da demanda por importacdes, principalmente
importacdes de bens de consumo final, foi bastante influenciada pela crescente exportacdo de
commodities, e isso reduziu o crescimento de equilibrio do balanco de pagamentos. No terceiro
ensaio, a abordagem neokaleckiana indicou que a demanda agregada assumiu um padrdo wage-
led com efeitos negativos sobre o investimento (conflictive-stagnationist), enquanto a
abordagem neogoodwiniana indicou um regime de distribuicdo profit-squeeze. Os resultados
do ultimo ensaio indicaram que existe uma relacdo positiva entre taxa real de cambio a nivel
estadual (R$/US$) e a transformacdo produtiva, tal como entre a transformacao produtiva e a
complexidade econdmica das UFs. De uma maneira geral, a utilizacdo conjunta dos resultados
dos ensaios desta Tese permite apontar que a falta de sucesso em sair de um padrdo de renda
média foi decorrente de problemas estruturais ocasionados por um conjunto de fatores
negligenciados desde o inicio dos anos 2000.

Palavras-chave: Economia brasileira. Crescimento econdmico. Restrigdo externa. Distribui¢do

de renda. Complexidade econémica.



ABSTRACT

This Thesis is supported by several theories (external constraint, income distribution, structural
change, and economic complexity) to understand Brazil's economic policies in recent decades,
mainly why the country has not been able to surpass average income levels. It is highlighted
that the dynamics of the Brazilian economy in the last two decades, as well as the lack of success
in reaching per capita income levels closer to developed countries, can be explained by the
detailed analysis of four fundamental factors, which are: rise in the price of commodities,
demand policies, distributive conflict, and productive structure. As it involves a variable set of
factors, several approaches were necessary to empirically verify this issue. In more detail, the
first essay of the Thesis deals with the main approaches to economic growth; the second essay
empirically verifies the effect of the commodity export boom on the income elasticity of
demand for imports in the Brazilian economy between 1997 and 2018; the third essay verifies
the relationship between functional income distribution, aggregate demand and capacity
utilization for the Brazilian economy between 2000 and 2015 through neokaleckian and
neogoodwinian approaches; the fourth and final essay empirically explores different
complexity indices (linear and non-linear) for the federative units (unidades federativas, UFs)
of Brazil between 2003 and 2014, as well as the relationship of these indices with economic
growth and the productive transformation of these UFs. The results vary according to the
analyzed approaches. The results of the second essay showed that the increase in the income
elasticity of demand for imports, mainly imports of final consumer goods, was strongly
influenced by the increasing export of commaodities, and this reduced the equilibrium growth
of the balance of payments. In the third essay, the neokaleckian approach indicated that
aggregate demand assumed a wage-led pattern with negative effects on investment (conflictive-
stagnationist), while the neogoodwinian approach indicated a profit-squeeze distribution
regime. The results of the last essay indicated that there is a positive relationship between the
real exchange rate at the state level (R$/US$) and productive transformation, as well as between
productive transformation and the economic complexity of the UFs. In general, the joint use of
the results of this Thesis allows us to point out that the lack of success in surpassing average
levels of income was due to structural problems caused by a set of neglected factors since the
beginning of the 2000s.

Keywords: Brazilian economy. Economic growth. External constraint. Income distribution.

Economic complexity.
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1 INTRODUCAO

O auge do crescimento econémico brasileiro ocorreu entre as décadas de 1930 e 1980,
periodo em que vigorou o processo de industrializacdo por substituicdo de importacGes e no
qual a taxa média real de crescimento da economia foi de 6,38% a.a. Entre 1980 e 2000, duas
décadas representadas pela adocdo de politicas influenciadas pelo Fundo Monetario
Internacional e pelo Banco Mundial®, a taxa média de crescimento da economia brasileira, em
termos reais, foi de 2,5% ao ano (IBGE, 2022). As causas do baixo crescimento neste Gltimo
periodo sdo variadas, visto que envolve um conjunto de fatores, tal como o endividamento
externo, alta inflacionaria, entre outros. Ao final da década de 1990, inclui-se os efeitos
negativos de uma sucessdo de crises externas (México em 1994, Asia em 1997 e Russia em
1998), em conjunc¢do com as politicas adotadas no Plano Real (altas taxas de juros e taxas
sobrevalorizadas de cambio) — que ajudaram a financiar os gastos do setor publico e tiveram
éxito em controlar a espiral inflacionaria, que era um problema cronico da época e preocupava
profundamente a populacdo. No entanto, esse cenario também permitiu a classe politica criar
uma certa ilusdo de que a estabilidade econdmica decorria apenas da estabilidade da moeda,
dando pouca atencéo a outros fatores relacionados a dindmica de crescimento da economia, tal
como questdes estruturais, distribui¢do de renda e balangco de pagamentos.

O cenario externo comeca a ficar favoravel a partir dos anos 2000, e isso favorece o
crescimento por meio das exportacdes. Tanto o Brasil quanto os demais paises da América
Latina comecaram a se beneficiar com a ascenséo do preco das commodities, em grande parte
influenciado pela maior demanda chinesa por esses produtos. De 2004 a 2008, a economia
brasileira passou por um periodo de expansdo, com taxa média de crescimento de 4,82% ao ano
e um conjunto de indicadores favoraveis do ponto de vista macroecondémico. Em 2009, o pais
sofreu os efeitos da crise mundial iniciada em 2008. No entanto, adotou politicas anticiclicas,
que influenciou para o crescimento satisfatorio do produto em 2010 e 2011. A partir de 2011 o
cenario mudou?, de modo que alguns indicadores passaram a ser favoraveis e outros
desfavoraveis ao crescimento do produto da economia e, nos anos seguintes, em conjunto com

uma crise politica, o pais enfrenta dois anos consecutivos de recesséo (2015-2016) e periodos

! Nesse periodo ocorreu o “consenso de Washington”, que se pautava em um conjunto de regras a serem seguidas
pelos paises da América Latina, incluindo privatiza¢des, disciplina fiscal, liberalizagdo do investimento externo
direto e facilitacdo de barreiras a entrada e saida (WILLIANSON, 2004).

2 Nos anos de 2009 e 2013, a performance econémica brasileira foi capa da revista britanica The Economist. No
primeiro caso é apresentado o Brasil como uma economia que estava em ascensao, prestes a se tornar a quinta
maior economia do mundo. J& no segundo caso, mostra-se uma economia em queda livre.
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longos (2014-2018) em que o crescimento médio anual®, em valores reais, se mostrou negativo
(SCN/IBGE, 2022).

Isso levanta varios questionamentos sobre as causas dessa instabilidade, principalmente
no que tange a falta de sucesso da economia brasileira em manter os niveis elevados de
crescimento obtidos nos anos anteriores a crise mundial. Por meio de evidéncias empiricas
pautadas em diversas abordagens teoricas, o ponto central desta Tese estd em explicar essas
questdes. Em outras palavras, tenta-se explicar por que o pais falhou e ndo conseguiu ultrapassar
niveis médios de renda.

Aponta-se que a dindmica da economia brasileira nas Ultimas duas décadas, bem como
a falta de sucesso em alcancar niveis de renda per capita mais proximo de paises desenvolvidos,
pode ser explicada pela analise detalhada de quatro fatores fundamentais, que sdo: ascensdo no
preco das commodities, politicas de demanda, conflito distributivo e estrutura produtiva. Os
proximos paragrafos serdo destinados a explicar por que a analise conjunta desses fatores é
importante.

Ao comecar pelos fatores que proporcionaram o ciclo positivo apds 2002, observa-se
gue a economia brasileira se beneficiou da ascensdo no preco das commodities e isso gerou
uma dindmica positiva na maioria dos indicadores econémicos, com aumento significativo do
consumo, do investimento, das exportacGes liquidas e da taxa de lucro até o periodo de crise
externa. Nesse intervalo também ocorreu melhoria nos indicadores sociais, com redugdo no
indice de Gini (0,58 para 0,53) (IPEA, 2020), diminuicdo da taxa de desocupacdo (12,3 para
5,4%%), transferéncias diretas de renda (expansdo dos Programas Bolsa Familia e Minha Casa,
Minha Vida) e politicas de formalizacdo do mercado de trabalho e de valorizagdo do salario
minimo. O desempenho econdmico satisfatorio, as melhorias sociais, o0 aumento dos salarios
reais e da parcela dos salarios na renda deu lugar para a discusséo sobre a ascensdo de uma nova
classe média no Brasil (NERI, 2011).

Apos a crise externa de 2008, o Brasil foi noticia internacional pela rapida recuperacéo
— por meio de politicas de incentivo & demanda, o nivel de produto apresentou desempenho

satisfatorio em 2010. No entanto, alguns indicadores econdmicos, tal como a taxa de lucro e a

3 E importante destacar que crescimento econémico, por si s6, ndo resolve os problemas sociais, sendo dificil saber
se os beneficios do crescimento serdo revertidos em bem-estar social. O crescimento pode dizer pouco sobre a
reducdo da pobreza e da desigualdade de renda, bem como se a parte de baixo da pirdmide ira ter acesso a uma
das fatias do bolo. Entretanto, também é inegavel que a auséncia de crescimento torna os objetivos de bem-estar
social quase impossiveis de serem alcancados, principalmente quando a balanga ndo pende apenas para o lado
das pessoas mais pobres de uma sociedade, mas também para 0s paises mais pobres, ou em (sub)
desenvolvimento, que, por demasiados motivos, ficaram atrasados na escala tecnolégica e estdo sujeitos a ficar
com as migalhas do bolo global.

4 Dados com base na Pesquisa Mensal de Emprego (PME/IBGE) para um conjunto de 6 regides metropolitanas.
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utilizacdo da capacidade, ja ndo seguiam a mesma trajetdria que vinham apresentando antes da
crise. Esses indicadores assumiram uma trajetoria decrescente ap6s 2010 e bem abaixo do nivel
de produto e de consumo da economia. O investimento (formacao de capital), por sua vez, se
manteve constante até 2013, provavelmente decorrente das politicas da nova matriz
macroecondmica do governo Dilma®. No entanto, o investimento também entrou em trajetoria
decrescente apds 2013 — acredita-se que influenciado pelos menores niveis de taxa de lucro.

A relacdo inversa da taxa de lucro com a parcela salarial na renda nacional — crescente
entre 2010 e 2015 — fez com que ocorresse um acirramento do conflito distributivo entre
salarios e lucros, sendo esse um dos fatores utilizados para explicar a crise que se estende desde
2015. Por um lado, o continuo aumento da parcela salarial na renda nacional ap6s o periodo de
crise externa — bastante influenciado pelas politicas de aumento nos salarios reais — dificultou
a manutencao da taxa de lucro e do nivel de investimento. Por outro, a reducdo dos salarios
reais poderia colocar em xeque a melhoria no bem-estar social adquirido apds 2003.

Com isso, essa Tese pretende apontar 0s mecanismos que fizeram com que o aumento
da parcela dos salarios na renda e as politicas de incentivo a demanda néo tivessem o efeito
esperado sobre a demanda agregada. Para isso, sera preciso evidenciar os fatores negligenciados
desde a ascensdo dos precos de commodities e que seriam essenciais para que as politicas de
demanda tivessem os efeitos esperados, de modo a ter evitado a queda brusca na taxa de lucro
e no nivel de investimento, bem como o acirramento do conflito distributivo ap6s o periodo de
crise externa.

Ao buscar compreender o cendrio pos-crise, também é preciso entender os fatores
estruturais que propiciaram este cenario. Considera-se que a queda da taxa de lucro foi
decorréncia do aumento da parcela dos salarios e da menor utilizacdo da capacidade apés 2010.
Entretanto, argumenta-se que o maior nivel de renda interna da massa da populacdo —
decorrente do aumento dos salarios reais e do aumento da parcela salarial na renda nacional —
poderia ter evitado a queda da utilizacdo da capacidade e, por sua vez, mantido a taxa de lucro
em niveis estaveis, se ndo tivesse vazado para importacdes de bens de consumo final. Para que
iSSO ocorresse, no entanto, seria necessaria uma industria capaz de atender a demanda interna
mais diversificada de uma crescente classe media.

Os principais indicadores de que a capacidade da inddstria foi insuficiente para atender
a demanda interna foi o crescente coeficiente de importacdes e a deterioracdo da estrutura

produtiva do pais. Em termos participativos, ocorreu uma especializacdo regressiva —

5 Politica econdmica que tentou conciliar cdmbio desvalorizado, juros baixos e desoneragdes fiscais.
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observou-se um aumento na participacdo de produtos primarios e minerais na pauta de
exportacGes e aumento na participacdo de bens de consumo final e de produtos de maior
tecnologia na pauta de importacdes, que se intensificou com as politicas de valorizacdo cambial
do plano real em meados da decada de 1990 e, a partir de 2003, com a entrada macica de
reservas decorrente das exportacbes de commaodities, fendbmeno mais conhecido como doenca
holandesa (BRESSER-PEREIRA, 2012).

Com todo este contexto, a questdo problema da presente Tese pode ser colocada da
seguinte forma: poderia a falta de sucesso das politicas de demanda apds a crise externa ser
decorréncia da deterioragdo da estrutura produtiva da economia, e essa ser resultado de fatores
negligenciados em décadas anteriores, principalmente apés a ascensdo dos precos de
commodities? Esta tese tenta argumentar que sim, e utiliza um conjunto de evidéncias
empiricas, pautado em diferentes abordagens tedricas, para reforcar essa hipdtese. Para isso,
sera necessario responder um conjunto de questdes, tais como:

a) o0 que influenciou para 0 aumento no coeficiente de importagcdes e 0s mecanismos

por qual isso ocorreu;

b) quais os efeitos da maior parcela salarial na dindmica econémica e no nivel de
investimento;

c) qual o papel de uma mudanga estrutural (sofisticacdo produtiva) no desempenho
econdmico brasileiro.

Diversas abordagens sdo necessarias para a verificacdo empirica dessa questdo, pois o
carater sui generis do periodo impede que apenas uma abordagem seja capaz de garantir
explicagOes suficientes. Assim, os objetivos dos quatro ensaios realizados nesta Tese,
respectivamente, sdo:

a) apresentar a evolucdo das abordagens sobre crescimento econdmico e para quais

contextos elas foram pensadas;

b) verificar se 0 aumento na elasticidade renda da demanda (ERD) por importaces em
décadas recentes foi decorréncia do boom de exportacOes, € se 0S mecanismos por
qual isso ocorreu podem ser um indicativo de que a economia brasileira sofreu por
problemas estruturais;

c) analisar a dindmica entre crescimento econdmico e distribuicdo funcional da renda
para a economia brasileira;

d) explorar diversos indices de complexidade econdmica dentro do territério nacional,

a fim de identificar os mecanismos que devem ser utilizados para que ocorra uma
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mudanga estrutural (aumento de complexidade) de maneira ampla e compativel com
as diferencas regionais do pais.

Os quatro ensaios conversam entre si, mas também podem ser lidos de maneira
individual e sem perda de sentido no que tange aos objetivos especificos de cada um. O primeiro
ensaio apresenta uma abordagem de carater mais descritivo e analitico. Os outros trés ensaios
sdo abordagens empiricas. No entanto, 0s 4 ensaios conjuntos sdo necessarios para responder o
problema de pesquisa dessa Tese. Além disso, sugere-se a leitura pela ordem apresentada na
Tese e destacada nos proximos paragrafos.

No primeiro ensaio, primeiramente serd tratado do modelo Harrod-Domar e sera
apresentado a abordagem kaldoriana de crescimento gerado por exportacées e as extensdes de
Dixon e Thirlwall (1975) e Thirlwall (1979) no que tange ao crescimento com restricdo no
balanco de pagamentos. Em secBes posteriores deste mesmo ensaio serd expressa a relacao
entre crescimento e distribuicdo funcional da renda nas abordagens neokaleckiana e
neogoodwiniana. Este ensaio também mostrara como se deu a evolucdo da abordagem
estruturalista, iniciada com Prebisch (1949), da semelhanca desta com a teoria da complexidade
econbmica, criada por Hidalgo e Hausmann (2009), e de como ambas se utilizam de
caracteristicas schumpeterianas. Também serd apresentada a abordagem institucionalista,
dividida entre os antigos e os novos institucionalistas, e a relagdo existente entre as teorias de
Veblen (1989) e Kaldor (1957, 1970) através do conceito de causacdo circular cumulativa. Ao
final do primeiro ensaio, apresenta-se as principais correntes heterodoxas nacionais e seus
pontos de divergéncia no gque tange ao processo de crescimento e de desenvolvimento da
economia brasileira.

No segundo ensaio seré verificado quais setores influenciaram para o aumento da ERD
por importacGes no Brasil. Mais especificamente, € testado se o aumento na ERD por
importacdes pode ser explicado pelo boom de commodities ou se ele esta mais associado a um
processo de intensificacdo de importacdo de bens/insumos intermediarios. A hipétese € de que
0s problemas estruturais da economia brasileira se intensificaram neste periodo, o que
aumentou o coeficiente de importagdes em virtude da maior demanda por bens de consumo
final, e isso resultou em um aumento da restri¢cdo externa — restricdo que advém da condigéo
de crescimento com equilibrio intertemporal do Balango de Pagamentos.

No terceiro ensaio sdo utilizadas duas abordagens: a neokaleckiana, que verifica 0s
efeitos da parcela salarial sobre os componentes da demanda agregada e tem como fundamento
os trabalhos de Kalecki (1937, 2013); a neogoodwiniana, que é embasada no trabalho de

Goodwin (1967) e verifica a relacdo dindmica entre a parcela salarial e o nivel de atividade da



19

economia. Ao utilizar as duas abordagens, sera possivel debater a validade dos pressupostos
presentes em cada uma delas, bem como verificar se elas sdo aplicaveis para o ciclo por qual
passou a economia brasileira no periodo em que as estimac6es foram realizadas.

No quarto e ultimo ensaio ¢é verificado empiricamente, por métodos econométricos e
pela criagdo de indices ainda ndo utilizados em territdrio nacional, os fatores determinantes da
complexidade e a efetividade dessa complexidade sobre o crescimento econémico das UFs.
Neste Gltimo ensaio € criado duas versdes de indices de complexidade para as UFs do Brasil: a
linear (HIDALGO; HAUSMANN et al., 2009) e a ndo linear (TACCHELLA et al., 2012).
Além disso, os indices sdo construidos tanto por matrizes que partem de medidas de vantagem
comparativa revelada, como é tradicionalmente utilizado, quanto por medidas de vantagem
efetiva revelada. Por fim, também é verificado os determinantes e a efetividade da
complexidade econémica sobre o crescimento econdmico e sobre a transformacdo produtiva
das UFs. Tem-se por hipdtese que o crescimento econdmico das UFs é positivamente
relacionado com a complexidade econdmica, e essa Ultima responde positivamente as
transformacdes da estrutura produtiva local.

Por fim, tem-se as consideracdes finais da Tese, com uma reflexao das discussdes e dos

resultados encontrados, bem como as implica¢des de politicas econdmicas.
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2 PRINCIPAIS ABORDAGENS SOBRE CRESCIMENTO ECONOMICO NA
PERSPECTIVA HETERODOXA

Resumo: Neste ensaio seré tratado das principais abordagens de crescimento econémico, dando
atencdo especial para as consideradas heterodoxas. Primeiro, sera apresentado os modelos que
deram sequéncia a teoria de Keynes. As teorias sobre crescimento econdmico serdo tratadas por
diversas formas, mas, de uma maneira geral, serd destinado maior atencdo para algumas
abordagens de crescimento, tais como: restricdo do balanco de pagamentos, distribuicdo de
renda, mudanca estrutural e complexidade econdmica. Por fim, destacou-se o debate que existe
entre duas das principais correntes heterodoxas de pensamento existentes dentro da economia
brasileira: novo-desenvolvimentismo e social-desenvolvimentismo.

Palavras-chave: Abordagens de crescimento, abordagens heterodoxas, novo-
desenvolvimentismo, social-desenvolvimentismo.

Abstract: The purpose of this essay is to address the main approaches to economic growth,
paying special attention to those considered heterodox. First, the models that followed Keynes's
theory will be presented. Economic growth theories will be treated in different ways, but, in
general, more attention will be given to some growth approaches, such as: balance of payments
constraint, income distribution, structural change and economic complexity. Finally, the
national debate will be discussed from a heterodox perspective, with emphasis on the new-
developmentalism and social-developmentalism.

Keywords: Growth approaches, heterodox approaches, new-developmentalism, social-
developmentalism.

JEL classification: O1; O43.

2.1 INTRODUCAO

O interesse pelo tema crescimento econémico ja estava implicito nos trabalhos de Marx,
Smith e Ricardo, mas se tem que o primeiro modelo formalizado de crescimento econdmico foi
elaborado por Harrod (1939) e Domar (1946), ficando conhecido por modelo Harrod-Domar.
Esse modelo estendeu a abordagem de Keynes (1937) para o longo prazo, ao levar em conta
fatores tanto do lado da oferta quanto do lado da demanda. O modelo Harrod-Domar tentou
mostrar que o crescimento de longo prazo em pleno emprego é possivel se existir um equilibrio
entre a taxa requerida e a taxa atual de crescimento. No entanto, qualquer divergéncia entre a
taxa atual e a taxa requerida de crescimento seria autorreforcada ao invés de autocorretiva, o
que levaria o sistema ao desequilibrio.

Uma nova gerac¢ao de modelos de crescimento do lado heterodoxo comegou com Kaldor
(1957, 1970). A ideia fundamental da teria macroeconémica de Kaldor era pautada no conceito

de causacdo circular cumulativa. Esse conceito foi criado por Veblen (1898), em sua énfase nos
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habitos dos agentes e a importancia disso para a formacdo do ambiente institucional, e muito
utilizado por Myrdal (1946, 1960), em sua hipétese de autorreforgo entre pobreza, instituicdes
e preconceito. Entretanto, essas abordagens apresentam diferencas para com o locus de analise.
Diferente de Veblen e Myrdal, Kaldor (1957, 1970) analisou diretamente o crescimento
econémico. Diferente das primeiras abordagens keynesianas de crescimento econdmico, tal
como de Harrod (1939) e Domar (1946), Kaldor supbe uma economia operando em plena
utilizacdo da capacidade, tendo como base o efeito “supermultiplicador” de Hicks (1950), em
que a taxa de crescimento do investimento e a taxa de crescimento do consumo estdo
diretamente relacionados com o crescimento das exportagdes. O comportamento das
exportacdes dependera da demanda externa e de um fator considerado por Kaldor como
“endogeno ou quase-enddgeno”, que ¢ o movimento do ‘“salario eficiéncia” entre duas
economias, que é o salario dividido pelo indice de produtividade em cada local. Dessa forma,
em termos de crescimento, o processo cumulativo sera positivo quanto menor for o salério
eficiéncia (maior a produtividade) e negativo quanto maior for o salério eficiéncia (menor a
produtividade).

As ideias de Kaldor foram incorporadas aos modelos de crescimento com restricdo ao
balango de pagamentos, inicialmente formalizadas por Dixon e Thirlwall (1975) e depois por
Thilwall (1979). De acordo com Thirlwall (1979), nenhum pais pode crescer no longo prazo a
uma taxa superior aquela que equilibra o seu balanco de pagamentos. O modelo de Thirlwall
tem sido muito utilizado para paises em desenvolvimento e passou por varias extensfes, com a
incorporacdo do endividamento externo (ELLIOT; RHODD, 1999), dos juros da divida
(MORENO-BRID, 2003) e de uma versio multissetorial (ARAUJO; LIMA, 2007).

ApoOs a década de 1980, a literatura sobre crescimento e distribuicdo de renda passou a
ganhar maior atencdo na abordagem que parte dos trabalhos de Kalecki (1937, 2013), tal como
Dutt (1984; 1987), Rowthorn (1981), Amadeo (1989) e Bhaduri e Marglin (1990), sendo esse
ultimo um divisor de aguas, por enfatizar que uma economia pode assumir tanto um padréo
wage-led quanto profit-led, a depender dos parametros analisados. Essa vertente tem como base
que os trabalhadores apresentam maior propensdo marginal a consumir. Diferente da
abordagem de Kaldor (1957, 1970), a abordagem neokaleckiana® no considera o nivel pleno

de utilizacdo da capacidade, até porque o cenario analisado por Kaldor, com foco para os paises

L Aqui se considera como neokaleckiano todas as extensdes dos trabalhos de Kalecki (1937), ou dos trabalhos que
consideram que a economia pode assumir, em algum momento, um padrao de crescimento wage-led. No entanto,
Hein (2014) coloca Dutt (1984, 1987) e Rowthorn (1981) entre os neokaleckianos e Bhaduri e Marglin (1990)
como pos-kaleckiano.
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desenvolvidos ap6s a segunda grande guerra, foi de alto crescimento com estabilidade
econdémica (MARGLIN; SCHOR, 1991).

Conforme Bhaduri e Marglin (1990), o crescimento pode ser influenciado tanto por
salarios quanto por lucros, o que ird depender da intensidade que a participacdo dos lucros tem
sobre o investimento. A abordagem que considera o crescimento economico influenciado por
maior participacdo dos salarios pode inicialmente parecer contraditéria, mas sabe-se que o
investimento depende da taxa de lucro, sendo essa fungédo tanto da participacdo dos lucros na
renda quanto do nivel de utilizacdo da capacidade. Assim, considerando que a propensdo
marginal a consumir é maior nos salarios do que nos lucros e que o maior consumo pode
influenciar o nivel de utilizacdo da capacidade, a abordagem kaleckiana considera que um
aumento na participacdo dos salarios na renda, em determinados casos, pode ter um efeito
superior sobre o investimento do que um aumento na participacdo dos lucros (BHADURI;
MARGLIN, 1990).

Outra abordagem que relaciona crescimento e distribuicdo de renda tem base no trabalho
de Goodwin (1967), ao considerar que a economia produz ciclos enddgenos, em que salarios,
lucros e nivel de atividade (desemprego) se interagem para manter um conjunto persistente de
trabalho desempregado, parecido com a ideia do exército de reserva na abordagem de Marx
(SHAIKH, 2016, p. 638-642). Uma das diferencas entre a abordagem que segue o trabalho de
Goodwin (1967) e a abordagem que segue os trabalhos de Kalecki (1937, 2013) estéa no fato do
primeiro considerar que maiores salarios sdo decorréncia e nao potencializadores do nivel de
atividade da economia — ou seja, a parcela salarial tende a se elevar em periodos de maior
nivel de atividade (menor desemprego) da economia e ndo o contrario, como considera a
literatura neokaleckiana.

Ao tratar de teorias de crescimento de maneira mais especifica, em particular quando o
foco de analise ¢ um pais latino-americano, € impossivel ndo considerar a abordagem
estruturalista, a qual foi criada a partir do ponto de vista dos paises periféricos. Entre 0s
principais autores do estruturalismo estdo Prebisch (1949), com sua abordagem sobre a
deterioracdo dos termos de troca, Furtado (1961, 1978), no que tange a relagéo entre cultura e
desenvolvimento, e Sunkel (1958, 1967), com seus trabalhos sobre inflacdo e os desequilibrios
no balanco de pagamentos.

Muitos autores deram sequéncia na teoria estruturalista. Os trabalhos de Fajnzylber
(1983, 1990) deram inicio a teoria conhecida como neoestruturalista. Ja trabalhos mais

recentes, tais como Katz (2000), Ocampo (2003, 2005) e Cimoli (2005), considera-se aqui como
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a abordagem estruturalista atual, a qual junta caracteristicas estruturalistas e schumpeterianas
para tratar o processo de desenvolvimento dos paises da América Latina.

Uma teoria recente, que vai ao encontro das ideias estruturalistas e pode ser considerada
uma nova teoria de comércio internacional, é a da complexidade econdmica. A teoria da
complexidade, em sua versao tradicional, apresenta forte ligagdo com alguns temas da biologia
(ARTHUR, 1989, 2005, 2013; POTTS, 2000; BEINHOCKER, 2006; MITCHELL, 2009). Ja
as extensdes dessa literatura, ou seja, a abordagem da complexidade econdmica aplicada a
estrutura produtiva do comércio internacional, apresenta forte relacdo com alguns temas da
fisica, principalmente no que tange a andlise de redes (RODRIK, 2007; HAUSMANN;
HIDALGO, 2009; FELIPE etal., 2012; CALDARELLI etal., 2012; HAUSMANN et al., 2010;
2011; 2014; CRISTELLI, TACCHELLA; PIETRONERO, 2015; GALA, 2017).

Além de uma abordagem direta do crescimento pela 6tica da macroeconomia, também
é importante considerar o processo de crescimento e de desenvolvimento por outras éticas, tais
como a institucionalista. Ao tratar de economia institucional, € importante considerar que existe
duas principais vertentes: nova e antiga economia institucional. Os principais expoentes da
antiga economia institucional foram Thorstein Veblen, John Commons e Wesley Mitchell. Essa
vertente, ao negar a suposi¢do de individuo racional e dos fundamentos de equilibrio e
otimalidade, vai de encontro e nega a validade de varios conceitos pregados pela ortodoxia. Os
antigos institucionalistas receberam criticas de autores da nova economia institucional? por n&o
ter uma teoria formalizada sobre as ideias das quais defendiam. No entanto, era justamente isso
gue agregava valor ao antigo institucionalismo, pois, ao considerar a ndo racionalidade e negar
os fundamentos de equilibrio, essa abordagem se mostra complexa e de dificil teorizagéo.

Aleém dessas abordagens sobre crescimento e desenvolvimento econdmico em diversas
Oticas, € importante destacar que existe um debate nacional, no cenario ndo mainstream, que
discute o processo de desenvolvimento econdmico da economia brasileira. As duas principais
correntes do debate podem ser consideradas como novo-desenvolvimentista e social-
desenvolvimentista. Os primeiros destacam o papel do mercado externo e a importancia do
crescimento gerado por exportacfes, sendo que a taxa de cAmbio tem papel relevante nesse
processo, principalmente para equilibrar a diferenca de competitividade entre produtos

industriais e primarios. J& a abordagem social-desenvolvimentista destaca que o

2 A nova economia institucional comecou a ganhar relevancia com o trabalho de Coase (1937) sobre os custos de
transacdo, porque até entdo o foco da economia tradicional recaia sobre os custos de producdo. Depois de Coase
(1937), a nova economia institucional avancou com os trabalhos de Williamson (1989, 1993) e North (1984,
1991, 1994).
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desenvolvimento deve andar junto com a distribuicdo de renda, e, assim, da maior aten¢do para
0 mercado interno e para o consumo das massas (MOLLO; AMADO, 2015).

Dessa forma, este ensaio tem por objetivo apresentar detalhadamente essas diversas
abordagens de crescimento e de desenvolvimento econémico. Isso ira permitir uma analise do
crescimento econdmico de uma maneira mais robusta, por diversas oticas, possibilitando
verificar as limitagBes dessas teorias e como cada uma delas pode ser util para explicar o

processo de crescimento da economia brasileira.

2.2 PRIMEIROS MODELOS DE CRESCIMENTO ECONOMICO: MODELO HARROD-
DOMAR

Apesar do tema crescimento econdmico estar implicito nos trabalhos de Marx, Smith e
Ricardo, o primeiro modelo especifico de crescimento é decorrente dos trabalhos de Harrod
(1939) e Domar (1946), e ficou conhecido como modelo Harrod-Domar. Considerando 0s
efeitos da crise de 1930, Keynes (1937) apontou que a expansdo dos investimentos (publicos e
privados) seria uma solucdo ao investimento agregado. Isso resolveria o problema
momentaneamente, mas ndo seria a solucdo no longo prazo. Harrod e Domar tentaram estender
a abordagem de Keynes (1937) para o longo prazo, ao levar em conta tanto fatores do lado da
oferta quanto fatores do lado da demanda.

O lado da oferta do modelo Harrod-Domar sugere que a taxa de crescimento de uma
economia € igual a razdo entre a taxa de poupanca e a relagdo capital-produto. Harrod (1939)
chamou isso de taxa requerida de crescimento, que seria a taxa de crescimento que deixaria
ambas as partes satisfeitas, cuja producdo ndo seria mais nem menos que a necessaria. No
entanto, para um crescimento equilibrado também era necessério satisfazer o lado da demanda,
0 que deixa a relacdo mais complexa, pois a demanda depende de investimentos, e, para Keynes
(1937), além da economia ser ndo ergddica®, o investimento também dependia do nivel de
confianga e otimismo do investidor, o que Keynes chamou de “animal spirit”.

Dessa forma, a taxa atual de crescimento pode desviar da taxa requerida. Se a taxa atual
exceder a taxa requerida, as firmas irdo observar que elas podem vender mais do que elas tinham
planejado, a utilizacdo da capacidade estard acima e a razdo capital/produto estara abaixo do
nivel normal. Caso contrério, se a taxa atual ficar abaixo da taxa requerida, as firmas ndo irdo
vender o0 que era esperado, a utilizacdo da capacidade estara abaixo e a razdo capital/produto
estara acima do valor normal (HEIN, 2014, p. 29-36). Qualquer divergéncia entre a taxa atual

30 axioma da ergodicidade assume que o futuro econdmico ja esta predeterminado (Davidson, 2012 p.59).
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e a taxa requerida de crescimento sera autorreforcada ao inves de autocorretiva (BLECKER,;
SETTERFIELD, 2019).

Isso mostra que o crescimento de longo prazo em pleno emprego é possivel. Porém, ele
¢ improvavel, pois se algo afeta o “animal spirit” dos investidores, o investimento pode ficam
aquém ou além da poupanga, causando uma espiral continua para longe do nivel de equilibrio*
(VAN DER BERG, 2013)°.

O modelo Harrod-Domar apresentou resultados diferentes do esperado, pois o quarto de
século que se seguiu da segunda grande guerra ficou conhecido como “anos de ouro”, marcado
por alto crescimento e estabilidade macroecondmica nos paises desenvolvidos (MARGLIN;
SCHOR, 1991). O modelo também comegou a receber criticas de autores neoclassicos,
principalmente Solow (1956), por ndo deixar explicito o papel do progresso técnico e por ndo
admitir a substituicdo de capital por trabalho.

A abordagem heterodoxa de crescimento econdmico ap6s os trabalhos de Harrod-
Domar foi se distanciando das abordagens neoclassicas de crescimento que seguem do trabalho
de Solow. Enquanto esses ultimos enfatizavam o papel do capital humano, a literatura
heterodoxa passou a apresentar abordagens de crescimento por éticas variadas. Entre essas
abordagens é possivel destacar os modelos de crescimento pela ética da demanda agregada,
pela Otica estruturalista, institucionalista e de conflito de classes, com base em correntes que
deram sequéncia aos trabalhos de Keynes, Kalecki, Marx, Prebisch, Veblen, entre outros. Essas

abordagens serdo tratadas de maneira mais especifica nas proximas secoes.

2.3 A VERSAO KALDORIANA E O CRESCIMENTO GERADO POR EXPORTACOES

A estratégia de crescimento gerado por exportacdes tem por objetivo aumentar a
capacidade produtiva de uma economia com foco no mercado externo. Essa abordagem
considera que é por meio das exportacdes que uma economia consegue atingir crescimento
econdémico e maior produtividade no longo prazo. Mas existe diferentes abordagens, nem
sempre relacionadas, que tratam da importancia do setor exportador para o crescimento. Os
principais autores que trataram do crescimento com foco nas exporta¢6es foram Kaldor (1957,
1966), Balassa (1978), Thirlwall (1979) e Feder (1983).

4 A instabilidade e a dificuldade de manter o equilibrio no modelo Harrod-Domar ficou conhecida como “fio da
navalha” (VAN DER BERG, 2013).

5 Conforme Van Der Berg (2013), essa instabilidade exigiria uma politica intervencionista para reduzir ou
aumentar a demanda da economia, a fim de manter o equilibrio.
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Para Balassa (1978), o padrdo de crescimento influenciado por exportagbes tem
incentivo sobre as vendas, e a maior concorréncia no mercado externo permite maior utilizacéo
da capacidade instalada e melhorias tecnologicas. Feder (1983) se ampara no arcabouco teorico
neoclassico de que o PIB e as exportagdes estdo diretamente relacionados, sem que um ocorra
primeiro.

Kaldor (1957, 1970) € o autor mais conhecido por utilizar o conceito de causacao
circular cumulativa. No entanto, diferente de Veblen e Myrdal, Kaldor utilizou esse conceito
diretamente para o crescimento econémico, ou melhor, para entender por que as economias
apresentam taxas tdo diferentes de crescimento. O mesmo é considerado um autor keynesiano,
mas ao contrario das primeiras abordagens keynesianas de crescimento (HARROD, 1939;
DOMAR, 1946), sup6e uma economia operando em plena utilizacdo da capacidade.

Kaldor destaca que o crescimento de longo prazo nao é restringido pela oferta, mas sim
pela demanda. Ao considerar o setor industrial como fundamental na geragé&o de inovagéo, cria
um conjunto de proposi¢des que ficaram conhecidas como leis de Kaldor. Nessas leis, 0
crescimento do produto é determinado pelo crescimento das exportacBes; o crescimento das
exportacOes é determinado por sua competitividade e pela renda externa; a competitividade
depende do crescimento da produtividade, sendo essa Ultima influenciada pelo crescimento do
produto (THIRLWALL, 2012).

Kaldor se baseou no ‘“supermultiplicador” de Hicks (1950), em que tanto a taxa de
crescimento do investimento induzido quanto a taxa de crescimento do consumo tornam-se
sintonizados com a taxa de crescimento do componente autbnomo da demanda — ou seja, as
exportacdes. Esse componente é considerado autbnomo pois ndo depende diretamente de
fatores internos a um pais, mas sim de fatores externos, principalmente ligados a renda externa.

Dessa forma que, para Kaldor (1970, p. 342), o desenvolvimento econémico depende
da taxa de crescimento das exportagdes; o crescimento das exportagdes, através do “efeito
acelerador”, ird influenciar para o aumento no consumo e na taxa de crescimento da capacidade
industrial. O comportamento das exportacdes dependera da demanda externa em relacéo aos
produtos exportados por dada regido e por um fator que Kaldor considerou como “enddgeno ou
quase-endogeno”, que ¢ o movimento do “salério eficiéncia” de uma regido em relagdo a outras
regides produtoras, que ird determinar se a produtividade esta aumentando ou diminuindo.

O salario eficiéncia, que é o salario monetario dividido pelo indice de produtividade,
tenderd a cair nos lugares em que o indice de produtividade aumenta em propor¢des maiores
gue a média. Dessa forma, economias que apresentam taxas de crescimento elevadas tendem a

ter vantagem em relagéo a economias com baixas taxas de crescimento (KALDOR, 1970, p.
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341-343). Ou seja, quanto menor (maior) o salario eficiéncia, menor (maior) também seré o
custo de produgdo e maior (menor) a vantagem comparativa de uma economia, gerando um
processo cumulativo positivo (negativo) em termos de crescimento.

Os principios de Kaldor (1970), baseado na Lei de Verdoorn, diferem da abordagem
tradicional (mainstream) de que o crescimento da produtividade é explicado basicamente pelo
progresso técnico, como o modelo de Solow (1957), ou por acimulos de capital humano, como
mostra 0s modelos de Lucas (1988) e Romer (1986). Para Kaldor, o progresso técnico ocorre
como decorréncia do crescimento das exportacdes. A lei de retornos crescentes a escala, de
Verdoorn, é o principio central para a concepcdo de Kaldor sobre o processo de crescimento
em seu modelo de causalidade cumulativa.

De maneira sintetizada e considerando uma economia aberta, a abordagem kaldoriana
considera que o aumento das exportacdes depende da competitividade e da demanda externa,
sendo essa Ultima um fator exdgeno. O aumento das exportacfes proporciona o aumento do
produto, e 0 aumento do produto acaba por induzir o progresso técnico por meio da
aprendizagem (learning by doing). O progresso técnico tem efeito sobre o crescimento da
produtividade, e a maior produtividade torna os produtos internos mais competitivos, com
precos menores e mais atrativos no mercado externo, causando outra expanséo de demanda por
meio de maiores exportagOes, gerando um processo de causagdo circular cumulativa entre
exportacdes e crescimento econémico.

Essa abordagem de Kaldor pode ajudar a explicar a ideia cepalina de deterioracdo dos
termos de troca entre paises do centro (exportadores de produtos industriais) e paises da
periferia (paises com estrutura primario-exportadora), pois 0 comércio entre esses fard com que
ambos se tornem mais competitivos nos produtos que ja exportam. 1sso cria barreiras a entrada
e aumenta a divisdo entre a economia industrial e economia primario-exportadora. No entanto,
a deterioracdo dos termos de troca seria consequéncia dessa relacdo apresentada por Kaldor
(1970), visto que — ao considerar que os produtos industriais apresentam maior elasticidade
renda da demanda — essa relacdo, a longo prazo, seria desfavoravel a economia primario-
exportadora. Em outras palavras, seria dizer que as relagdes iniciais de comércio aumentariam
a renda tanto do pais do centro quanto do pais da periferia, mas o excesso de renda da periferia
seria gasto com produtos industriais de paises do centro e o excesso de renda no centro seria
gasto com produtos industriais de outros paises do centro. Dessa forma, é preciso cautela ao
considerar a abordagem kaldoriana de causacdo circular cumulativa entre exportagdes e

crescimento em um pais essencialmente primario-exportador.
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Essa ideia kaldoriana de causacdo cumulativa foi formalizada em termos tedricos por
Dixon e Thirlwall (1975) e, posteriormente, Thirlwall (1979) acrescentou o papel das
elasticidades renda da demanda por importacbes como uma variavel importante a ser
considerada na estratégia de crescimento gerado por exportacGes. Para Thirlwall (1979),
nenhum pais poderia crescer no longo prazo a uma taxa superior aquela que equilibra o seu
balanco de pagamentos, sendo esse equilibrio medido pela razdo entre a taxa de crescimento
das exportacbes e a elasticidade-renda da demanda por importaces. Thirlwall (1979) se
utilizou de um conjunto de teorias prévias para criar a teoria de crescimento com restricdo no
balanco de pagamentos, o que inclui o supermultiplicador de Hicks, o multiplicador de
comércio externo de Harrod, e a abordagem centro-periferia de Prebisch (THIRLWALL, 2012).

A abordagem de Thirlwall (1979) tem sido muito utilizada nos paises em
desenvolvimento e passou por algumas alteracdes. Entre as principais extensdes ao modelo de
Thirlwall, pode ser destacado o trabalho de Elliot e Rhodd (1999), que incorporaram o
endividamento externo ao modelo elaborado por Thirlwall e Hussain (1982), e o trabalho de
Moreno-Brid (2003), que incorporou os juros da divida externa ao modelo.

Uma versdo multissetorial do modelo de Thirlwall foi desenvolvida por Aradjo e Lima
(2007). Essa versdao multissetorial considera que a composi¢do das exportacbes e das
importac6es de uma economia € de grande relevancia para que essa tenha condigdes de crescer,
no longo prazo, com menores restrigdes no balanco de pagamentos e sem depender diretamente
da taxa de crescimento mundial. Ou seja, uma mudanca das elasticidades também pode ocorrer
por meio de uma mudanca setorial na pauta de comércio internacional. 1sso ocorreria, por
exemplo, por meio de aumentos na participagdo de produtos com maior elasticidade renda da
demanda por exportacdes e pela reducdo na participacdo de produtos com maior elasticidade
renda da demanda por importacgdes. Isso influenciaria para uma maior retencéo de recursos por
meio das exportacdes, dificultando que esse recurso seja facilmente escoado para fora, por meio

das importagdes.

2.4 CRESCIMENTO E DISTRIBUICAO DE RENDA

Nesta secdo sera vista as abordagens neokaleckiana e neogoodwiniana de crescimento e

distribuicédo de renda.
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2.4.1 A visdo neokaleckiana de crescimento

Os primeiros modelos neokaleckianos comecaram com os trabalhos de Dutt (1984,
1987) e Rowthorn (1981), e amplas discussbes dessa literatura podem ser encontradas nos
trabalhos de Taylor (1985) e Amadeo (1986). A base desses modelos é que a maior participagdo
dos salarios na renda nacional e, por sua vez, menor participacdo dos lucros tera efeito de
expansdo no nivel de utilizacdo da capacidade e na acumulacédo de capital em uma economia
que ndo opera em plena utilizacdo da capacidade (HEIN, 2014). Aqui sera tratado em maiores
detalhes da versdo neokaleckiana® apos o trabalho de Bhaduri e Marglin (1990), que pode ser
considerado um divisor de aguas, por enfatizar que uma economia pode assumir tanto um
padrdo wage-led quanto profit-led. Todos os trabalhos citados anteriormente tém como base
que os trabalhadores apresentam maior propensdo marginal a consumir (KALECKI, 1937,
2013). Diferente da abordagem de Kaldor (1957, 1970), essa abordagem neokaleckiana néo
considera uma economia operando em plena utilizacdo da capacidade.

O trabalho de Bhaduri e Marglin (1990) tenta dar uma nova abordagem e contrapor as ideias
subconsumistas, defendida pelos primeiros trabalhos neokaleckianos, de que uma redugédo na
parcela dos salarios na renda sempre levaria a uma demanda deprimida quando existe excesso
de capacidade ociosa.

Conforme Bhaduri e Marglin (1990), o crescimento pode ser tanto wage-led como
profit-led a depender da intensidade que a maior parcela dos lucros na renda nacional tem sobre
0 investimento. Se o investimento responde de maneira fraca (forte) para mudancas na parcela
dos lucros na renda nacional, um aumento no consumo tende a ter (ndo ter) um efeito superior
sobre o investimento do que o0 aumento na parcela dos lucros. Assim, o crescimento seria mais
influenciado por salarios do que por lucros. Dessa forma, o crescimento é wage-led (profit-led)
guando o investimento responde de maneira mais fraca (mais forte) ao aumento da participagdo
dos lucros do que ao aumento da participacdo dos salarios.

Ao considerar que a participa¢do nos lucros é um dos determinantes da taxa de lucro, e
a taxa de lucro é um dos determinantes do nivel de investimento, a relacdo inversa entre parcela
dos lucros e acumulacgéo de capital parece contraditoria. No entanto, o que explica uma relagédo
positiva da participacdo dos salarios no nivel de investimento quando se tem excesso de

capacidade ociosa, € o fato da participacdo nos lucros ser apenas um dos determinantes da taxa

& Aqui se considera como neokaleckiano todas as extensdes dos trabalhos de Kalecki (1937), ou dos trabalhos que
consideram que a economia pode assumir, em algum momento, um padrao de crescimento wage-led. No entanto,
Hein (2014) coloca Dutt (1984, 1987) e Rowthorn (1981) entre os neokaleckianos e Bhaduri e Marglin (1990)
como pos-kaleckiano.
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de lucro. Ao considerar que a utilizagdo da capacidade é outro determinante da taxa de lucro,
juntamente com a participagdo dos lucros e com a produtividade do capital’ (BHADURI;
MARGLIN, 1990), € possivel que o aumento na parcela dos salarios na renda nacional tenha
efeito positivo sobre a utilizacdo da capacidade e, por sua vez, sobre a taxa de lucro a ponto de
compensar o efeito negativo direto que a menor participagéo de lucros teria sobre a taxa de
lucro.

Considerando isso, Bhaduri e Marglin (1990) denominaram de stagnationist, aqui
chamada de estagnacionista, a tese de que a maior participacao dos salarios (menor participacdo
dos lucros) na renda nacional tende a influenciar a demanda agregada e a utilizagdo da
capacidade. Em contraposicao a essa tese, 0s autores criaram o termo exhilarationist, chamado
aqui como aceleracionista, em que a maior participacdo dos lucros assume um papel dominante
para expansdo da demanda agregada.

De maneira mais detalhada, quando o investimento responde de maneira fraca para as
mudancas na parcela dos lucros, o aumento no consumo, devido a maior participacdo dos
salarios reais, tende a compensar a queda da participa¢do dos lucros. Caso contrario ocorre
guando o investimento responde de maneira forte com relacéo as variagcdes na participacdo dos
lucros. Assim, 0 aumento no consumo, devido a maior participacdo dos salarios na renda, ndo
compensa a queda na participagao dos lucros na renda nacional.

Ou seja, se a resposta do investimento é fraca (forte) em relacdo a expansdo na
participacdo dos lucros na renda nacional, o consumo (lucro) tende a assumir papel dominante
na demanda agregada, o que forma o regime conhecido como estagnacionista (exhilaracionista),
ou wage-led (profit-led).

Blecker (2002) coloca que tanto o regime estagnacionista (demanda agregada wage-led)
guanto o aceleracionista (demanda agregada profit-led) podem ser tanto cooperativos quanto
conflituoso, o que dependera dos efeitos da distribuicdo funcional da renda sobre a taxa de lucro
e sobre os salérios reais. A seguir serd apresentado uma sintese dessas abordagens, conforme a
formulacdo de Blecker (2002).

A demanda agregada serda wage-led tanto no estagnacionismo cooperativo quanto no
conflituoso. No entanto, no estagnacionismo cooperativo, 0 aumento da parcela salarial na
renda nacional aumenta a utilizacdo da capacidade instalada, aumenta o0 emprego da economia,
aumenta a demanda agregada e, por sua vez, o lucro dos empresarios-capitalistas, sendo esse

lucro superior do que se 0s salarios ndo tivessem sido aumentados inicialmente. Ou seja, a taxa

" A produtividade do capital é mantida constante na maioria das abordagens neokaleckianas.
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de lucro é mais elastica com respeito ao nivel de utilizacdo da capacidade do que a participacdo
dos lucros, sendo que o aumento no grau de utilizacdo da capacidade compensa o efeito
negativo de uma reducéo na participacdo dos lucros.

No caso estagnacionista conflituoso, por sua vez, os capitalistas ndo tém incentivo para
cooperar com os trabalhadores, visto que podem aumentar sua taxa de lucro e de acumulagéo,
aumentando sua participacdo nos lucros, e assim cortando os salarios, mesmo que deprimem a
demanda agregada e a utilizacdo da capacidade (e emprego). Apesar da demanda agregada ser
positivamente relacionada com a parcela dos salarios, esse efeito ndo compensa o efeito
negativo da menor parcela dos lucros sobre a taxa de lucro. Ou seja, 0 aumento na participacdo
dos lucros tem efeitos maiores sobre a acumulagdo dos empresarios-capitalistas do que eles
poderiam acumular através da maior utilizacdo da capacidade, influenciada por meio de maior
participacdo dos salarios na renda nacional.

J& no padrdo aceleracionista, tanto o cooperativo quanto o conflituoso, a demanda
agregada € profit-led. No entanto, no caso cooperativo, 0 salario real estd positivamente
relacionado com a participacdo nos lucros. No caso conflituoso, por sua vez, o salario real esta
negativamente relacionado com a participacao nos lucros. No caso cooperativo, 0 aumento na
participagdo dos lucros tende a aumentar a massa de salarios. No entanto, esse aumento dos
salarios ndo é superior ao aumento da produtividade. J& no caso conflituoso, 0 aumento na
participacdo dos lucros necessariamente ird ocorrer com a redugdo dos salérios reais. Um
exemplo do caso conflituoso pode ser quando a economia estd em pleno emprego e quando nédo
hd espaco para aumento de produtividade, fazendo com que a resisténcia por parte do

empresario-capitalista em ceder a aumentos de salarios seja maior.

2.4.2 Crescimento wage-led e profit-led em uma economia aberta

Quando se leva em conta o setor externo na analise, a questdo se torna mais complexa
(BHADURI; MARGLIN, 1990; BLECKER, 1989) e o efeito positivo da maior participacdo
dos salarios na renda pode ser revertido com a maior abertura ao mercado externo (LAVOIE;
STOCKHAMMER, 2013). Isso, visto que maiores salarios reais tornam maior 0s custos de
producdo e isso reduz a competitividade da industria voltada ao mercado externo e, por sua vez,
as exportacoes liquidas. Esse padréo de crescimento por meio da concorréncia com o mercado
externo pode ser considerado como export-led.

A intensidade dessa estratégia de crescimento pode ser influenciada por efeitos de preco,

representado pelas variacOes da taxa de cambio, e por efeitos de renda, que leva em conta a
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elasticidade da demanda dos produtos exportados com relagdo as variagdes da renda externa e
a elasticidade da demanda dos produtos importados com relacéo as variagdes da renda interna.
Uma depreciacdo cambial, em uma economia aberta, pode reduzir, de inicio, as margens de
lucro, através do aumento dos custos de importados, e tende a reduzir os salarios, devido ao
aumento no custo de vida dos trabalhadores. Ou seja, ocorreria uma pressao nos pregos e nos
salarios. No entanto, a depreciacdo também pode aumentar a competitividade preco da
economia. Conforme Bhaduri e Marglin (1990), se 0 aumento da competitividade, ocasionado
por uma depreciacdo cambial, for superior aos efeitos negativos que essa depreciacao tera sobre
0s custos de produtos importados e sobre a inflacdo, os efeitos comerciais serdo positivos. Dessa
forma, esses autores consideram que a interdependéncia comercial entre os paises tem tornado
menos eficaz a estratégia de crescimento wage-led.

Conforme Blecker (2002), os precos e 0s custos dos investimentos sdo mais sensiveis a
rentabilidade em uma economia aberta, devido a maior competicdo que se cria com a abertura
do comércio e com a entrada de multinacionais. Dessa forma, é provavel que a economia que
se abre a0 mercado externo passe a assumir o padrdo aceleracionista, em que a demanda
agregada é movida por lucros, ou o padrdo estagnacionista conflituoso, em que a demanda
agregada é movida por salérios, mas a taxa de lucro depende da maior participacao dos lucros.

Uma economia em desenvolvimento com alto grau de abertura comercial tera
probabilidades menores de ser wage-led, até porque as economias centrais tendem a expandir
seu capital para a periferia em busca de mao de obra barata — fenémeno observado nos paises
da América Latina apos a década de 1970 —, fazendo com que entre cada vez mais capital
estrangeiro em busca de menores custos de producdo. Nesse caso especifico ha uma resisténcia
ao aumento dos salérios, pois as multinacionais procuram produzir a custos menores para
posteriormente exportar o produto. Ou seja, elas ndo estdo preocupadas diretamente com a
demanda interna, mas sim com os menores custos de produc&o.®

Pode-se pegar como exemplo a expanséo de capitais externos em busca de méo de obra
barata em uma economia em desenvolvimento. Esse capital estard em um setor produtivo com
concorréncia internacional, sujeito a uma maior competicdo via preco, e cuja demanda pelo
produto estard mais sujeito a variagGes da renda externa ao invés da renda interna do pais. Por

um lado, a maior concorréncia pressiona para reducées nos custos de producdo, o que resulta

8 Furtado (1978, p. 24-26) se mostra bastante critico a esse ponto, pois, conforme o autor, as multinacionais nio
oferecem salarios compativeis a produtividade e sim com base no mercado local de trabalho, ou seja, leva-se em
conta a realidade historica e cultural do trabalhador.
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em baixos salérios reais. Por outro, os trabalhadores perdem poder de barganha, visto que seus
salarios em pouco influenciam a demanda pelo produto. Esse novo cenario indica que a maior
taxa de lucro ocorre conjuntamente tanto com aumento da parcela dos lucros na renda quanto
com maior utilizacdo da capacidade da economia. Como o investimento é uma funcéo crescente
da taxa de lucro (ROWTHORN, 1982; DUTT 1984, 1987; TAYLOR, 1983), ocorre aumento
no investimento. Dessa forma, se a abertura comercial influenciar para que o investimento passe
a responder de maneira mais forte ao aumento na participacdo dos lucros do que ao aumento na
participacdo dos salarios na renda nacional, tem-se uma mudanca do padrdo wage-led para o

padrdo profit-led.

2.4.3 Crescimento e distribuicdo de renda na abordagem neogoodwiniana

A outra abordagem que relaciona crescimento e distribuigdo de renda é fundamentada
no trabalho de Goodwin (1967). Esse autor considera que a economia produz ciclos endégenos,
em que salarios, lucros e nivel de atividade (emprego) se interagem para manter um conjunto
persistente de trabalho desempregado, parecido com a ideia do exército de reserva na
abordagem de Marx (SHAIKH, 2016). Basicamente, Goodwin (1967) considera que as
economias produzem ciclos endégenos anti-horarios entre nivel de emprego e a parcela dos
salarios na renda. O modelo de Goodwin é uma analogia econémica da relacdo predador-presa
de Lotka-Volterra®. Nessa relacdo, a participacio dos salarios na renda agregada é o predador,
sendo que se eleva com o maior nivel de emprego. Ja o nivel de emprego é a presa, pois a
elevacdo da participacdo dos salarios na renda esmaga os lucros e reduz a acumulagdo, o
crescimento e, por sua vez, o nivel de emprego (TAYLOR, 2004).

No entanto, aqui sera tratada da abordagem de autores que utilizam o nivel de utilizacéo
da capacidade ao invés do nivel de emprego como uma proxy do nivel de atividade
(BARBOSA-FILHO; TAYLOR, 2006; NIKOFOROS; FOLEY, 2012; CARVALHO; REZAI,
2015; RADA; KIEFER, 2016), e, por isso, podem ser considerados como neogoodwinianos
(LAVOIE, 2013), ou autores que utilizam a abordagem estruturalista do modelo de Goodwin
(TAYLOR, 2004). Os autores aqui tratados como neogoodwinianos também apresentam
caracteristicas pds-keynesianas, visto que, diferente de Goodwin (1967), assumem que a

utilizacdo da capacidade estad sempre variando do seu nivel normal.

9 Tem base nos trabalhos de Alfred Lotka e de Vito Volterra.
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A abordagem neogoodwiniana considera que a utilizagdo da capacidade é positivamente
relacionada com o investimento, sendo o investimento uma funcéo da participacdo dos lucros
na renda. Assim, quanto maior a participacdo dos lucros, maior tende a ser a utilizacdo da
capacidade e maior tende a ser o nivel de emprego. No entanto, com base em Goodwin (1967),
o maior nivel de emprego aumenta o poder de barganha dos trabalhadores na busca por maiores
salarios. 1sso, por sua vez, aumenta a participacdo dos salarios na renda nacional, reduz a
participacdo dos lucros e, por sua vez, reduz o investimento e a utilizacdo da capacidade. Essa
reducdo na utilizacdo da capacidade ira reduzir o nivel de atividade e, por sua vez, tanto o nivel
de emprego quanto o poder de barganha dos trabalhadores, o que iré reduzir a parcela salarial
e aumentar a parcela dos lucros na renda, dando inicio a outro ciclo.

A principal divergéncia entre as abordagens neokaleckiana e neogoodwiniana esta
relacionada aos fatores que influenciam o nivel de utilizacdo da capacidade e o investimento.
Para os neokaleckianos, ao contrario dos neogoodwinianos, o investimento também pode ser

influenciado pela maior participacdo dos salérios na renda.

2.5 A ABORDAGEM ESTRUTURALISTA

Muitos autores contribuiram para o surgimento do estruturalismo em meados do século
XX. A Comissdo Econémica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), criada em 1948, foi
uma instituicdo determinante para que a teoria estruturalista ganhasse respaldo internacional.
Entre os principais trabalhos inicialmente ligados ao estruturalismo podem ser citados os de
Furtado (1961, 1978), no que tange a relagéo entre cultura e desenvolvimento, e Sunkel (1958,
1967), que tratou da relagdo entre a inflacdo e os desequilibrios no balango de pagamentos. No
entanto, é inegavel que o estruturalismo inicialmente ganhou relevancia devido as contribuicdes
de Prebisch (1949), com sua abordagem sobre a deterioracdo dos termos de troca, onde mostrou
que o0s precos dos produtos primarios se reduziam comparativamente aos precos dos produtos
industriais.

No final do século XIX e inicio do século XX os paises da América Latina eram
essencialmente exportadores de produtos primarios, ficando a atividade industrial a cargo dos
paises desenvolvidos (hemisfério norte). Através da observacao dos efeitos de longo prazo que
essa relacdo implicava, Prebisch (1949, p. 52-54) passou a defender que os paises da América
Latina deveriam adotar uma estratégia de crescimento voltada para dentro, mediante a
industrializagdo. No entanto, o autor ndo olhava as exportagdes de produtos priméarios como

prejudicial, mas como uma atividade essencial e que deveria continuar, pois a entrada de divisas
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era necessaria para financiar a estratégia de crescimento voltada para dentro, bem como para
aliviar os problemas que poderiam surgir no balanco de pagamentos.

Afirmando que o progresso técnico e que a produtividade era maior na industria,
Prebisch (1949) considerou que a relacdo de precos deveria ter ido em favor dos produtos
primarios ao invés dos produtos industriais. Para Prebisch (1949), essa relacdo ndo esperada
dos pregos ocorreu porque 0 aumento da remuneragdo dos empresarios nos grandes centros
industriais era mais intenso que o aumento da produtividade, fazendo com que ocorresse uma
ascensdo ao invés de uma queda nos pre¢os dos produtos industriais.

Para Rodriguez (1980), a concepcéo cepalina era de que o mundo estava dividido em
dois polos, o centro e a periferia, com estruturas produtivas diferentes. A estrutura produtiva
dos paises centrais era homogénea e diversificada, visto que produziam uma ampla gama de
produtos com alta produtividade. A estrutura produtiva dos paises periféricos, por sua vez, era
heterogénea e especializada. Heterogénea, pois coexistiam atividades de baixa produtividade,
como a agricultura de subsisténcia, com atividades de alta produtividade, que eram competitivas
a nivel internacional. Especializada, visto que as exportacdes da periferia eram compostas por
uma pequena variedade de bens primarios.

Nessa relacdo, a periferia fornecia bens primarios ao centro e importava bens industriais.
Com base em Prebisch (1949), tem-se que as elasticidades renda de bens industriais s&o maiores
que a unidade, pois a demanda por produtos industriais tende a aumentar em magnitude mais
que proporcional que o aumento na renda*®. Dessa forma, as importacoes (exportacdes) tendiam
a crescer a niveis mais baixos (altos) no centro do que na periferia, visto que as importac6es
(exportacdes) do centro tendem a apresentar elasticidade renda menor (maior) do que as
importacOes (exportacdes) da periferiall. Conforme Rodriguez (1980), em decorréncia das
diferencas nas elasticidades entre centro e periferia, a taxa de crescimento da renda no centro
colocaria um limite na taxa de crescimento da renda na periferia e isso faria com que a
disparidade de renda entre os polos ficasse cada vez maior. Como a elasticidade renda era
menor para produtos primarios (exportados pela periferia), a maior taxa de crescimento da renda

no centro faria com que esses paises aumentassem suas importagdes de produtos com maior

10 Essa ideia pode ser explicada pela teoria microeconémica, pois quando ocorre um aumento na renda dos
consumidores, esses passam a consumir produtos de maior tecnologia (computadores, celulares, televisores) a
uma propor¢do maior do que os produtos mais bésicos, tais como alimentos. Entretanto, é importante ressaltar
que essa hipotese pode ndo ser valida para o caso de consumidores com niveis muito baixos de renda.

11 E importante diferenciar a elasticidade renda das importacdes da elasticidade renda das exportacdes. A
elasticidade renda das importagdes mostra a resposta do setor importador de um pais em decorréncia das
variacdes de sua renda. Ja a elasticidade renda das exportacBes mostra a resposta das exportacfes de um pais em
decorréncia de variagdes da renda de resto do mundo (THIRLWALL, 1979).
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tecnologia, exportados por outros paises desenvolvidos. Dessa forma, a taxa de crescimento das
exportacdes da periferia se torna cada vez menor na medida em que os paises do centro
ultrapassavam niveis médios de renda. Isso também aumentava a restricdo ao balanco de
pagamentos dos paises da periferia, que necessitavam de recursos de exportacfes para poder
importar produtos que eram essenciais para o desenvolvimento interno, principalmente no
periodo do PSI.

Rodrik (2010) apresenta uma critica a abordagem mainstream de que o crescimento
estava atrelado a producdo e exportacdo de produtos em que o pais detém vantagem
comparativa, sendo isso ensinado na maioria dos cursos de doutorado em economia da América
do Norte. Considerando que o observado por Rodrik (2010) é valido para a maioria dos paises
desenvolvidos e que ja tém uma industria forte, cabe aqui uma critica de Prebisch (1949) aos

economistas latino-americanos que ainda acreditam no falso sentido de universalidade,

Uma das falhas mais sérias de que padece a teoria econdmica geral, contemplada da
periferia, é seu falso sentido de universalidade. Mal se poderia pretender, na verdade,
que os economistas dos grandes paises, mergulhados numa série de problemas
proprios, possam dedicar, preferentemente, sua atengdo ao estudo dos nossos.
Compete, primordialmente, aos proprios economistas latino-americanos o
conhecimento da realidade econémica da América Latina. Somente quando se
conseguir explica-la racionalmente e com objetividade cientifica, sera possivel
alcancar férmulas eficazes de acéo pratica. (PREBISCH, 1949, p. 54).

Outro autor que merece destaque na abordagem estruturalista € Celso Furtado, que
buscava entender o subdesenvolvimento por meio de suas raizes historicas e culturais. Em suas
obras, Furtado mostrava profunda preocupacao com o futuro das economias subdesenvolvidas,
dando sempre atencéo especial ao caso do Brasil. Ele estava sempre visando tracar um projeto
de nacdo com o objetivo de alcancar o desenvolvimento, que ndo se baseava apenas em aumento
da riqueza, mas também em melhores condicGes de vida para a massa da populagao.

Para Furtado (1961), o subdesenvolvimento ndo foi uma etapa por qual passou as
economias que hoje sdo desenvolvidas. Em uma de suas principais obras, ainda no inicio de sua
carreira, Furtado (1961) apresenta perspectivas positivas no que tange a superacdo do
subdesenvolvimento. O autor enfatizou a importancia do comportamento dos agentes
econdmicos e de suas disputas por maior participacdo na renda social, que tendia & modificagcdo
das relagOes estruturais, sendo o0 excedente e 0 processo crescente de acumulagdo
(reinvestimentos) essenciais para o inicio desse processo de desenvolvimento.

Entretanto, a expectativa de Furtado quanto a superagdo do subdesenvolvimento muda
com a entrada macica de capitais externos de paises do centro para paises da periferia a partir

da década de 1970. Esse fendmeno, o qual Furtado (1971) chamou de “civiliza¢do industrial”,
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propiciou maior crescimento do excedente na periferia. No entanto, como a acumulagdo néo
ocorria com transformacodes estruturais e ndo integrava a massa de assalariados na renda social,
esse processo estava longe de ser considerado como desenvolvimento na visdo de Celso
Furtado. Para Furtado (1978), as empresas transnacionais que chegavam na periferia nao
ofereciam salarios compativeis com a produtividade do trabalho, mas sim com base no mercado
local de trabalho — ou seja, era levado em conta a realidade histdrica e cultural do trabalhador?2,

Dessa forma, a politica do “capitalismo industrial”, criada pelos paises centrais apos a
década de 1970, deixou Furtado (1978) cético com relacdo a superacdo das relacdes de
dependéncia. O descontentamento de Furtado é ainda mais visivel em suas Ultimas obras,
chegando a escrever que “em nenhum momento da nossa historia foi tdo grande a distancia
entre 0 que somos e o que esperavamos ser” (FURTADO, 1999). Na proxima subsegdo sera
apresentada a abordagem neoestruturalista, que tenta preservar a caracteristica estruturalista
defendida pela CEPAL em meados da década de 1950, mas com olhares para um mundo

globalizado e de constantes fluxos de capitais.

2.5.1 Neoestruturalismo

Os trabalhos de Fajnzylber (1983, 1990) foram fundamentais para o surgimento do
neoestruturalismo. O autor defendia uma nova proposta de industrializagao e acreditava que 0s
paises da América Latina deveriam ter uma industrializacdo mais voltada ao mercado externo
do que ao mercado interno, alegando que as exportacdes industriais representavam um baixo
percentual da producdo industrial. O autor acreditava que o progresso técnico era o elemento-
chave para o desenvolvimento dos paises periféricos.

No periodo estruturalista havia grande preocupacdo com as relaces de dependéncia por
parte dos paises latino-americanos e se enfatizava questées como o processo de substituicdo de
importaces, a deterioracdo dos termos de troca e os aspectos desfavoraveis da relacdo centro-
periferia. Ja na fase neoestruturalista, a preocupacao se volta mais para a assimetria dos paises
da América Latina em uma era globalizada, bem como para questdes sobre vulnerabilidade
externa e inser¢do internacional desfavoravel (BIELSCHOWSKY, 2009).

Para Bielschowsky (2009), o neoestruturalismo conserva os elementos centrais do

estruturalismo, mas busca uma atualizacdo do pensamento da CEPAL, visando uma maior

12 para Furtado (1961) a ideia de que o salario do trabalhador esta ligado & produtividade do trabalho é uma das
ficcBes mais curiosas da economia neoclassica.
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adequacdo a temas novos, tais como abertura comercial, mobilidade de capitais, maior
integracdo regional e privatizagdes.

Nas ideias de Fajnzylber (1990), os paises que sdo abundantes em recursos naturais
deveriam utilizar esses recursos em prol do desenvolvimento local, por meio da agregacao de
valor intelectual e incentivo ao progresso técnico, e ndo abdicar da renda que esses podem gerar.
Conjuntamente com a modernizacdo do setor agricola, o autor defendia o desenvolvimento de
um setor industrial que fosse competitivo no mercado mundial. O autor observa que na América
Latina o crescimento ocorria de maneira esporadica e com maior desigualdade de renda. Essa
relacdo ndo era observada as regifes mais desenvolvidas, cujo padrdo de crescimento era
sustentado no longo prazo, o que exige uma sociedade menos desigual e mais planejada.

Nas palavras de Rodriguez (2009, p. 91), "[...] ultrapassar o muro do atraso requer um
esforco de tal indole e intensidade que a especializacdo e a heterogeneidade estrutural sejam
reduzidas paulatinamente, mas sustentavelmente com o passar do tempo.”. O autor apresenta
um amplo arcabougo teérico e empirico para mostrar que os desequilibrios tendem a se
perpetuar quando a industrializacdo se da de maneira espontanea, ou seja, pelo livre mercado.

A partir dos anos 2000, outros autores comecaram a se destacar no campo
neoestruturalista. Cimoli e Porcile (2013) destacam as divergéncias de produtividade e de renda
entre os paises desenvolvidos e subdesenvolvidos, e consideram que na periferia a
produtividade relativa € maior em bens de baixa intensidade tecnoldgica. Os autores consideram
que a maior diversificacdo, principalmente em atividades intensivas em conhecimento, tende a
influenciar no aumento das elasticidades renda dos produtos da periferia e fazer com que as
exportacdes dos paises periféricos crescam com maior intensidade frente as variagdes da taxa
de crescimento mundial.

Ocampo (2003) considera que o crescimento influencia para que ocorra, de maneira
enddgena, uma dindmica em um conjunto de variaveis econémicas, tais como poupanca,
investimento, acumulagédo de capital humano e mudanca na estrutura de producéo. Ou seja,
essas variaveis sdo mais consequéncia do que a causa do crescimento econémico. O tema
central apresentado pelo autor, é que a dindmica da estrutura de producdo € o ponto chave para
o0 alcance do crescimento econémico. Essa dindmica deve estar acompanhada de equilibrio
macroeconémico. Um ambiente institucional de qualidade e a oferta adequada de capital
humano e infraestrutura séo "condic¢bes de enquadramento™, mas ndo sdo determinantes ativos
do impeto de crescimento, conforme o autor. Ocampo (2003) da énfase na habilidade constante

de um pais gerar novas atividades dindmicas, sendo essa a esséncia do desenvolvimento.
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Entre os principais trabalhos que apresentam ideias compativeis e que vao ao encontro
dessa abordagem mais recente do estruturalismo, que tenta unir caracteristicas estruturalistas e
schumpeterianas, pode ser citado Imbs e Wacziarg (2002), Carvalho e Kupfer (2012), Rodrik
(2004), Shafaeddin (2005), Rada (2007), Cimoli, Dosi e Stiglitz (2015) e Ocampo, Rada e
Taylor (2009).

E importante destacar aqui que também existe a abordagem institucionalista do processo
de mudanca estrutural, presente no trabalho de Dugger e Sherman (2000), que através de uma
perspectiva evolucionaria, apontam que, na visdo institucionalista, 0 processo de mudanca
estrutural e as agOes da geragéo atual comegam sempre com o produto da geracao precedente.
Para esses autores, uma mudanca estrutural causa mudanca nas regularidades, nas leis de uma
sociedade, sendo que essas leis mudam conforme as estruturas e as instituicdes da sociedade
também mudam. Dessa forma, o processo é cumulativo, porque as leis ndo sdo constantes na
ciéncia social, da mesma forma que as estruturas ndo sdo constantes na sociedade. Em termos
gerais, é considerado que a estrutura social € totalmente dependente da institui¢do social, e vice-
versa, sendo que ambos sao habitos de pensamento aprendido por individuos e compartilhados
por membros da mesma sociedade (DUGGER; SHERMAN, 2000).

Essa abordagem institucionalista ndo parte do estruturalismo tradicional, ou considerado
cepalino, mas também enfatiza a importancia da tecnologia no processo de mudanca estrutural.
No entanto, Dugger e Shermann (2010, p. 46) alertam para se evitar 0 uso do reducionismo
tecnoldgico, pois ndo acreditam que a tecnologia se desenvolve de forma independente, mas
sim que ocorre uma interdependéncia entre tecnologia e sociedade. Ou seja, acreditam que 0s
processos sociais afetam a tecnologia e que a tecnologia afeta 0s processos sociais, causando

um processo de causagdo cumulativa entre eles.

2.5.2 A complexidade econdmica e sua relagdo com o estruturalismo

A teoria da complexidade econémica comegou com os trabalhos de Arthur (1989) e teve
sequéncia nos trabalhos de Potts (2000), Arthur (2006, 2014) Beinhocker (2006) e Mitchell
(2009). De maneira geral, a teoria da complexidade tenta mesclar analise evolucionéaria e de
redes e tem avancado no estudo de modelos computacionais baseado em agentes. A economia
computacional baseada em agentes tenta verificar padrdes e comportamentos dos agentes
econémicos em um ambiente fora do equilibrio, ou seja, evolucionario e ndo steady state.

Arthur (1989) explora a dindmica da alocagédo dos retornos crescentes em um contexto

em que esses surgem naturalmente. Em seu modelo, duas tecnologias concorrentes (A e B)
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competem em um mercado de adotantes indecisos e 0 processo de adogdo da tecnologia
acontece de maneira aleatoria com a chegada de agentes no mercado. Cada agente que chega
ao mercado deve decidir qual tecnologia ira adotar, levando em consideracdo a sua preferéncia
natural (a priori) e o numero de adotantes de cada tecnologia naquele momento. Na presenca
de retornos crescentes (decrescente) a adocdo de uma tecnologia, mais adotantes essa tera e
mais (menos) atrativa essa se tornard. Nesse sentido, um agente pode ter preferéncia pela
tecnologia A, mas adotar a tecnologia B devido ao fato do nimero de adotantes da tecnologia
B estar crescendo em niveis superiores comparado aos adotantes da tecnologia A, assumindo
que se esta em retornos crescentes de escala.

Uma suposi¢do comum a maioria dos estudos baseados em agentes € que 0s agentes
diferem na maneira como reagem aos padrfes agregados. Ou seja, 0s agentes sdo adaptativos e
heterogéneos. Conforme Arthur (2006), a economia baseada em agentes se assemelha mais com
a biologia evolutiva moderna do que com a fisica do século X1X. O autor propde ver o problema
ndo como uma selecdo, mas como uma formacdo de equilibrio, em que pequenos eventos
"aleatdrios” podem acumular-se ao longo do tempo e ser ampliados por feedbacks positivos
para determinar qual solucéo sera alcancada.

Com base especificamente na analise de redes, a abordagem da complexidade, na Gltima
década, também passou a ser analisada com base na estrutura produtiva e de exportacdes das
economias. Os primeiros autores a trabalharem com isso foram Hidalgo e Hausmann (2009). O
indice de complexidade econémica, criado por eles, permite verificar a complexidade de
determinado territério, com base na estrutura e no encadeamento de suas exportacdes. Esse
indice leva em conta a ubiquidade, que ¢ a capacidade de um produto exportado estar presente
em todos os lugares ou regides, e a diversidade de seus produtos, que é a capacidade de uma
economia ter sua pauta de exportacGes mais diversificada, ou seja, com participacdo em uma
gama variada de produtos. Conforme os autores, economias mais complexas sdo baseadas em
produtos com menor ubiquidade (maior exclusividade) e maior diversificagdo em sua estrutura
de produtos exportados.

Posteriormente a Hidalgo e Hausmann (2009), uma gama de trabalhos, em especifico
0s de Felipe et al. (2012), Caldarelli et al. (2012), Hausmann e Hidalgo (2010; 2011),
Hausmann et al. (2014), Cristelli, Tacchella e Pietronero (2015), Gala (2017) e Hartmann et al.
(2017) deram sequéncia ao tema da complexidade econémica e do product space aplicado a
estrutura produtiva das economias.

Hausmann et al. (2014) apresentam um conceito mais resumido do que é a

complexidade econOmica, tratando-a como uma medida da mistura de mercadorias que uma
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economia é capaz de produzir. Alguns setores, tais como o de aviacdo e o farmacéutico, exigem
conhecimentos avangados para serem produzidos e, entdo, possuem maior capacidade de
relacionamento com outros setores através de redes de organizagdes. Enfim, esses produtos
necessitam estar em economias mais diversificadas, pois sdo produtos de maior tecnologia e,
dessa forma, dependem de maior interacdo dentro da cadeia produtiva para viabilizar a sua
producao.

Pode ser observado que existe uma estreita relacdo entre a abordagem da complexidade
econdmica e a teoria neoestruturalista. Ambas consideram a importancia da diversificacdo da
estrutura produtiva e a agregacdo de tecnologia ao produto exportado. De maneira clara e
explicita, a teoria da complexidade econdmica defende a diversificacdo produtiva e a teoria
neoestruturalista, como visto em subsec@es anteriores, defende a agregacao de tecnologia ao
produto produzido. No entanto, a abordagem neoestruturalista implicitamente defende a
diversificacdo e a abordagem da complexidade implicitamente defende a agregacdo de
tecnologia ao produto.

A abordagem cepalina, ao considerar que ocorre um desenvolvimento desigual entre
paises industrializados e economias primario-exportadoras, defende a ndo dependéncia de
produtos primarios e, por sua vez, a diversificagdo da economia. Ja a abordagem da
complexidade, ao defender a ndo ubiquidade (exclusividade) do produto, tem por base que
poucas economias tém capacidade para criar produtos de alta sofisticacdo tecnoldgica, sendo
gue as economias que produzem sdo mais complexas e, por sua vez, mais suscetiveis ao
crescimento no longo prazo. Dessa forma, como as duas abordagens sdo muito proximas, o
indice de complexidade econdmica, criado por Hidalgo e Hausmann (2009), pode até ser
utilizado como uma proxy de mudanga estrutural nos moldes do estruturalismo latino-

americano.

2.6 INSTITUICOES E CRESCIMENTO ECONOMICO: VELHA E NOVA ECONOMIA
INSTITUCIONAL E O CONCEITO DE CAUSACAO CIRCULAR CUMULATIVA
EM VEBLEN E KALDOR

A economia institucional abrange uma ampla quantidade de autores e de pontos de vista,
sendo um dos motivos por ainda ndo haver um consenso acerca do significado de instituicoes e
de qual a melhor maneira de utilizd-lo. A primeira abordagem institucionalista, aqui
considerada como velha economia institucional, surgiu entre o final do século XI1X e inicio do

século XX. Seus principais expoentes foram Thorstein Veblen, John Commons e Wesley
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Mitchell. A economia institucional nega ter uma ligagcdo forte com a ortodoxia, pois,
principalmente os velhos institucionalistas, negam a suposi¢do de individuo racional e dos
fundamentos de equilibrio e otimalidade.

Veblen (1989) argumenta que as instituicdes sdo uma consequéncia natural do habito.
A situagdo no periodo atual molda as instituigdes futuras atraves de um processo seletivo e
coercivo, agindo através do habito humano sobre as coisas e, consequentemente, modificando
uma atitude mental proferida do passado (VEBLEN, 1989).

Para Veblen, a economia € ndo teleoldgica, ou seja, ela ndo tem uma causa final, sendo
um processo cumulativo de adaptagdo dos meios aos fins que cumulativamente muda com a
evolucdo do processo (VEBLEN, 1898). A mudanca é sempre caracterizada por uma mudanca
de habitos de pensamento. No entanto, a mudanca em Veblen ndo pode ser confundida com
progresso, pois mudar significa fazer e pensar de forma diferente, enquanto progresso significa
fazer e pensar melhor. Progresso significaum movimento para cima em alguma escala do valor,
passar de uma posi¢cdo menos & uma mais valorizada de bem-estar humano. De maneira
resumida, a evolucdo ndo significa passar para um estado de melhor bem-estar humano, mas
sim que as coisas estdo em constante mutacdo (DUGGER; SHERMAN, 2000).

O conceito de causagéo circular cumulativa, que posteriormente foi utilizado nas teorias
de Myrdal e Kaldor, foi inicialmente tratado por Veblen (1898). Para VVeblen (1898, p. 390), as
circunstancias e o temperamento de um individuo sdo partes de um processo cumulativo de
mudancas, sendo formado pela experiéncia passada e pelos tracos hereditarios,
cumulativamente caracterizado por um corpo de tradi¢Ges, convencionalidades e circunstancias
materiais. Tanto o individuo quanto o meio ambiente sdo influenciados por esses constantes

desenvolvimentos. Para Veblen (1898, p. 393):

From what has been said it appears that an evolutionary economics must be the theory
of a process of cultural growth as determined by the economic interest, a theory of a
cumulative sequence of economic institutions stated in terms of the process itself.

Em passagens como essa que Veblen deixa implicito essa ideia de causacdo cumulativa,
onde é observado que o autor estava preocupado com a forma com que as coisas crescem e se
desenvolvem, sem enfatizar o equilibrio em um estado estatico. A contribuicdo de Veblen nesse
conceito é um importante precursor para os trabalhos de Allyn Young, Gunnar Myrdal®?,
Nicholas Kaldor e K. William Kapp (HODGSON, 1992).

13 0 trabalho de Myrdal (1944) se refere ao autorreforgo entre pobreza, instituicdes e preconceito. Seria
praticamente uma relacdo de causa e efeito entre pobreza e desigualdade, que cumulativamente se torna um
circulo vicioso. A desigualdade seria a causa e o efeito da pobreza.
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Os antigos institucionalistas, e principalmente Veblen, receberam muitas criticas por
néo terem uma teoria formalizada sobre as ideias das quais defendiam. Conforme Coase (1998
p.72), 0s antigos institucionalistas eram pessoas de grande estatura intelectual, mas suas
abordagens ndo eram teoricas e ndo tinham uma teoria para unir a sua colecédo de fatos, o que
fez com que eles ndo tivessem muita coisa para passar a frente. Na interpretacdo de Williamson
(1993), os antigos institucionalistas tinham uma grande massa de material descritivo a espera
de uma teoria. Para Rutherford (1998), Veblen ndo conseguiu traduzir sua abordagem
metodologica em uma teoria institucional utilizavel e atraente para muitos economistas.

No entanto, 0 que torna o antigo institucionalismo rico é justamente isso, ou seja, o fato
de ser uma abordagem complexa, que leva em conta muitas coisas além do equilibrio. Ou seja,
a economia ndo é estatica, pois ela é resultado das relacGes sociais, que sdo dindmicas e, dessa
forma, dificil de ser teorizavel. Tendo como base o trabalho sobre a evolucdo das espécies, de
Charles Darwin, Veblen (1898) considerou a importancia de se analisar a economia como uma
ciéncia evolucionéria, algo revolucionario até para os dias atuais. Rutherford (1998) acrescenta
que as criticas ao trabalho de Veblen ndo querem dizer que suas obras tiveram pouca
importancia, mas sim que o institucionalismo foi muito menor do que Veblen havia previsto
em 1898.

Ja a Nova Economia Institucional (NEI) inicialmente ganhou relevancia com o trabalho
de Ronald Coase, em 1937, que foi pioneiro em tratar da economia dos custos de transacdo. Até
entdo a economia tradicional tratava apenas dos custos de producdo. A partir de Coase,
inimeros autores, principalmente ap6s a década de 1980, se dedicaram ao estudo da economia
dos custos de transacdo, dos aspectos microecondémicos da teoria da firma e dos aspectos
historicos e organizacionais.

Williamson (1989, 1993) deu uma nova énfase para a teoria dos custos de transacéo,
colocando a governanca das relacdes contratuais como um meio de reduzir os custos de
transacdo. De acordo com Williamson (1993), a governanca varia de acordo com o ambiente
institucional, de um lado, e os atributos de atores econdmicos, do outro. Governanca €,
praticamente, o objeto de andlise e sofre influéncia do macro (o0 ambiente institucional) e das
micro caracteristicas (o individuo).

North (1991) foi quem deu uma abordagem mais histdrica ao conceito de instituigdes e
considera que essas foram criadas para impor regras e diminuir as incertezas nas trocas. Para
North (1991), instituicOes consistem de restrices informais (sangdes, tabus, costumes,

tradicGes e codigos de conduta) e regras formais (constituicdes, leis e direitos de propriedade).
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As contribuicOes para o Nova Economia Institucional s&o bem plurais e estdo ligadas a
diversas outras areas de estudo. Entre os principais autores, pode ser citado: Arrow (1974) em
seus estudos sobre organizagdes; Buchanan, Tollison e Tollock (1980) sobre rent-seeking;

Posner (1987), sobre economia e direito.

2.7 DEBATE NACIONAL SOBRE O CRESCIMENTO ECONOMICO NA
ABORDAGEM NAO MAINSTREAM

Na literatura heterodoxa brasileira hd varios grupos de intelectuais, com base em
diversas correntes de pensamento, que tentam entender o processo de crescimento econémico
brasileiro. Aqui ndo sera levado em conta todas as abordagens, mas, considerando as teorias
tratadas no presente artigo, podemos citar duas principais correntes que se dizem extensdes do
desenvolvimentismo, sendo que uma ficou conhecida como novo-desenvolvimentismo e a outra
como social-desenvolvimentismo. Fonseca (2004, p. 226) considera que ambas as abordagens
defendem as ideias principais ou o “nucleo duro” do desenvolvimentismo tradicional, que ¢é
baseada em defesa da industrializacdo, intervencdo pré-crescimento e do nacionalismo.

No entanto, os novo-desenvolvimentistas se destacam pela orientacdo do crescimento
puxado pelas exportagdes, a fim de permitir condi¢bes para o0 aumento do investimento. Para
eles é importante ter equilibrio fiscal e uma taxa de cdmbio mais competitiva, que equilibra as
diferencas iniciais de produtividade entre produtos primarios e manufaturados. Os social-
desenvolvimentistas, por sua vez, veem a importancia do desenvolvimento através de maior
distribuicdo de renda, dando mais atencdo ao mercado interno e ao consumo das massas
(MOLLO; AMADO, 2015).

Entre os principais trabalhos com ideias social-desenvolvimentistas estdo os de
Bielschowsky (2013), Carneiro (2012) e Bastos (2012). Entre os principais trabalhos do novo-
desenvolvimentismo estdo os de Bresser-Pereira (2007), Bresser-Pereira e Theuer (2012) e
Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi (2014). Pode ser observado que o social desenvolvimentismo
estad mais relacionado ao que é considerado wage-led e 0s novo-desenvolvimentistas ao que €
considerado export-led. Mas esses ultimos defendem que o crescimento export-led depende de
uma taxa de cAmbio mais competitiva (levemente desvalorizada, ou de equilibrio industrial). A
seguir serd apresentado os argumentos de autores relacionados a essas duas correntes.

Para Bresser-Pereira e Theuer (2012), o antigo desenvolvimentismo defendia o processo
de substituicdo de importagOes (PSI), que implicava em um padrdo de desenvolvimento mais

voltado ao mercado interno e, portanto, puxado pelos salarios. O novo-desenvolvimentismo
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supbe que o PSI j& se esgotou para paises em desenvolvimento. Dessa forma, o
desenvolvimento é equilibrado quando PIB, exportagdes, salarios e lucros crescem
aproximadamente a mesma taxa. Ou seja, quando a taxa de investimento € vista como
satisfatoria, os salarios, os lucros e as exportacbes irdo crescer de forma parecida e o
crescimento ndo serd wage-led, profit-led ou export-led, mas sim equilibrado. No entanto,
Bresser-Pereira e Theuer (2002) descrevem que quando ocorre a necessidade de depreciar a
taxa de cdmbio para aumentar o investimento, as exportacfes e os lucros irdo, inicialmente,
crescer mais rapidamente que os salarios, até que esses voltem a crescer com 0s aumentos
posteriores de produtividade.

Conforme Oreiro (2012), o novo-desenvolvimentismo no Brasil se baseia em um
conjunto de medidas que pretende alcancar o nivel de renda das economias desenvolvidas. 1sso
se da através de uma estratégia export-led, sendo que essa requer uma adocdo de politica
cambial ativa, com cambio competitivo no médio e longo prazo. Assim, no novo-
desenvolvimentismo, o crescimento € puxado por exportacfes e sustentado pelo investimento
e pela expansédo da capacidade produtiva. No entanto, a estabilidade da distribui¢do funcional
da renda tende a fazer com que no médio e longo prazo os gastos de consumo cresgam a uma
taxa proporcional ao crescimento do PIB. Para Oreiro (2012), a estratégia de crescimento wage-
led é insustentavel no longo prazo.

Basilio e Oreiro (2015) colocam que em economias abertas os efeitos de aumentos na
participacdo dos salarios irdo depender das elasticidades renda das importacdes e exportacoes.
Se a elevacdo de salarios ndo for acompanhada da elevacao do pre¢o dos produtos exportados,
isso levara a reducdo das margens de lucro com perda de competitividade das exportacdes,
gerando um profit-squeeze, onde as margens de lucro sdo reduzidas em virtude da elevacdo dos
custos e da concorréncia externa. Para os autores € possivel aumentar os salarios reais e 0s
lucros ao mesmo tempo. No entanto, se o conflito entre salarios e lucros gerar uma perda de
competitividade externa, isso ira reduzir o crescimento e gerar restricio no balanco de
pagamentos.

Mollo e Amado (2015) consideram que a abordagem social-desenvolvimentista
apresenta vantagens em relagdo ao novo-desenvolvimentismo. As autoras pontuam algumas
caracteristicas dessa abordagem, tais como a melhoria no ponto de vista social, a demanda
interna como motor do desenvolvimento e o incentivo ao crescimento com a formacéo de
encadeamentos produtivos, principalmente no setor industrial.

Bielschowsky (2013) coloca que o Brasil tem o privilégio de possuir trés importantes

frentes que propiciam o crescimento:
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a) um amplo mercado interno de consumo;

b) forte demanda nacional e mundial por seus recursos naturais;

c) perspectivas favoraveis quanto a demanda (privada e do estado) por investimentos e

infraestrutura.

O autor coloca que o desenvolvimento brasileiro seria elevado se o impulso dessas trés
frentes fosse transformado em expanséo do investimento. Para Bielschowsky, diferente dos
novo-desenvolvimentistas, as exportacfes de bens industriais ndo é exatamente o que causa
maior investimento e crescimento, pois essas atuam como complemento da demanda pelo
mercado interno. Para ele, a inovagéo e os setores produtivos de maior intensidade tecnoldgica
eram causa e ndo consequéncia do crescimento e poderiam se desenvolver em decorréncia de
maiores investimentos advindos das trés frentes colocadas por ele como propiciadoras do
crescimento.

Medeiros e Trebat (2016) consideram que um dos problemas do pensamento novo-
desenvolvimentista estd no fato dessa corrente acreditar que uma taxa de cambio desvalorizada
sempre ira proporcionar demanda para a producdo industrial nos paises em desenvolvimento,
excluindo o fato de que a desvalorizacdo da moeda pode reduzir a demanda agregada interna
por meio de perda do poder de compra dos trabalhadores assalariados. Ou seja, a ideia novo-
desenvolvimentista leva em conta que a maior parte do setor industrial brasileiro é voltado para
satisfazer as demandas do mercado externo. No caso de um setor industrial que produz para o
mercado interno, principalmente bens de consumo voltados para atender as demandas da massa
da populacdo, uma desvalorizacdo cambial poderia ter um efeito negativo ou ambiguo sobre a
producdo do setor industrial.

Para Kerstenetzky (2016), o fraco ritmo de crescimento do produto verificado ap6s 2013
tem causado crescentes criticas ao modelo de crescimento redistributivo ou de maior consumo
das massas, tal como verificado ap6s 2005. A autora desconsidera a validade dessas criticas,
pois adota um ponto de vista mais amplo com relagdo ao crescimento econémico, de modo que
0 debate ndo deveria ser 0 que impulsiona o crescimento, mas 0 que impulsiona o crescimento
redistributivo. A autora ndo considera adequado discutir um modelo de crescimento sem levar

em conta, de maneira conjunta, a questao social.
2.8 CONSIDERACOES FINAIS

O ensaio apresentou, de maneira detalhada, as principais teorias heterodoxas de

crescimento econdmico, destacando as suas caracteristicas, ligaces e limitagdes. O ensaio
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mostra que cada teoria é criada pensando em um contexto especifico, que muitas vezes
representa a realidade do pais ou o periodo econdmico vivido pelo formulador da determinada
teoria. Dessa forma, ao utilizar empiricamente uma dessas abordagens apresentadas, é
importante confrontar as caracteristicas dessas teorias econdmicas com a realidade histérica da
economia que serd analisada, tal como com o ciclo em que esta economia se encontra.

Além disso, 0 ensaio também permitiu chegar a outras consideragdes importantes.
Algumas abordagens ndo dao muita atencdo para os ciclos econdmicos, por exemplo, e outras,
tais como a abordagem neogoodwiniana, consideram que a economia sempre se encontra em
algum ponto do ciclo econémico. Em alguns casos é possivel ter abordagens com os mesmos
objetivos, tal como as abordagens neokaleckiana e neogoodwiniana, que tentam verificar se o
crescimento de uma economia é wage-led ou profit-led, mas que observam o movimento
econémico em diferentes angulos, com algumas olhando para o longo prazo, como é o caso da
neokaleckiana, e outras para o curto prazo, tal como a neogoodwiniana.

Existem abordagens que explicitamente foram feitas pensando nas caracteristicas de
uma regido especifica, tal como o estruturalismo latino-americano e suas ramificacGes, que foi
desenhado para os paises subdesenvolvidos da América Latina e considerando o contexto de
desenvolvimento desigual no qual esses paises historicamente foram inseridos. Também foi
verificado que algumas abordagens se utilizam de um mesmo conceito para analisar coisas
distintas, tal como ocorre com a nog¢éo da causagéo circular cumulativa, que foi utilizado tanto
por Veblen (1889) — com sua énfase nos habitos dos agentes e a importancia disso para a
formacdo do ambiente institucional — quanto por Kaldor (1957, 1970) e suas extensdes — ao
analisar o processo cumulativo entre exportacGes e crescimento. Por fim, 0 ensaio apresentou
que as duas principais correntes heterodoxas nacionais — apesar de compartilhar do mesmo
nacleo duro — divergem em diversos pontos sobre qual seria a melhor estratégia e quais 0s
mecanismos impulsionadores do crescimento da economia brasileira.

Dessa forma, conclui-se que todas as caracteristicas e particularidades de cada
abordagem devem ser levadas em conta ao analisar o processo de crescimento e de
desenvolvimento econémico do Brasil. Passamos recentemente pela maior recessao da historia
do pais e pouca atencdo tem sido dada para as teorias heterodoxas de crescimento. Assim,
espera-se que o esforco feito para detalhar as diferentes abordagens de crescimento e
desenvolvimento econémico seja util para que os tomadores de decisdes publicas deem mais
atencdo para abordagens heterodoxas e levem em conta as caracteristicas e especificidades da

economia brasileira antes de decidir qual teoria devera ser seguida e aplicada ao contexto real.
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3 ELASTICIDADE RENDA DAS IMPORTACOES, RESTRICAO EXTERNA E
CRESCIMENTO NO BRASIL: CONSEQUENCIAS DO BOOM DE
EXPORTACOES DE COMMODITIES

Resumo: o objetivo do artigo é verificar empiricamente o efeito do boom de exportacGes de
commodities sobre a elasticidade renda da demanda por importacGes (ERD) da economia
brasileira entre 1997q1 e 2018g4. A hipdtese é de que os problemas estruturais da economia
brasileira se intensificaram neste periodo e isso resultou em um aumento da restricdo externa
— restrigdo que advém da condicdo de crescimento com equilibrio intertemporal do Balango
de Pagamentos. Para tanto, propde-se estimativas para uma versdo modificada da Lei de
Thirlwall Multissetorial (LTMS). A metodologia do modelo de Vetores Autorregressivos
(VAR) e do modelo de correcdo de erros (VEC) foi utilizada no exercicio empirico. Os
resultados mostraram que o crescimento das exportacdes de commaodities foi determinante para
a elevacdo da ERD das importacdes no periodo analisado, principalmente importacdes de bens
de consumo final, e isso reduziu o crescimento de equilibrio do balango de pagamentos.

Palavras-chave: Restricdo externa. Crescimento econdmico. Elasticidades renda do comércio
setorial. Intensidade tecnoldgica. Grandes categorias econdmicas.

Abstract: This paper empirically verifies the effect of the commodity export boom on the
income elasticity of demand for imports (ERD) of the Brazilian economy between 1997q1 and
2018g4. The hypothesis is that the structural problems of the Brazilian economy intensified in
this period and this resulted in an increase in the external constraint — a constraint that arises
from the condition of growth with intertemporal equilibrium of the Balance of Payments. To
this end, a modified version of the Multi-sectoral Thirlwall Law (LTMS) was created to address
the proposals of this paper. The methodology of the vector autoregressive (VAR) and the vector
error correction model (VECM) was used in the empirical exercise. The results showed that the
increase in commodity exports was one of the factors that influenced the greater income
elasticity of imports in the analyzed period — mainly imports of final consumer goods — and
this reduced the balance-of-payments equilibrium growth rate.

Keywords: Balance-of-payments constrained growth. Income elasticities of sectoral trade.
Technological intensity. Broad economic categories.

JEL Classification: E12; F43; C22.
3.1 INTRODUCAO

Considerando a perspectiva do crescimento liderado pela demanda, duas posicdes se
destacam no debate acerca de qual seria a melhor estratégia de crescimento a ser adotada pela
economia brasileira:

a) a primeira, fundamentada na tradi¢do kaldoriana e nos modelos de crescimento com

restricao intertemporal do balango de pagamentos, argumenta que séo as exportagdes

a variavel com a capacidade de dinamizar a economia; e
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b) a segunda, identifica que os elementos dinamizadores da taxa de crescimento do
produto estdo vinculados aos estimulos para o mercado interno, sobretudo com
aumento do consumo dos trabalhadores.

Em nosso entendimento, essas posi¢des sdo mais complementares do que antagonicas,
no sentido de que uma estratégia sustentavel de expansdo do produto com elevacdo do bem-
estar social deve levar em consideracdo a condicdo de crescimento econémico com equilibrio
intertemporal do Balango de Pagamentos (restricdo externa) e o aumento do consumo das
massas da populacdo (especialmente das classes menos favorecidas). Para tanto, € preciso
coordenar ambas as estratégias (de aumento das exportacfes e do consumo) a fim de que se
possa evitar possiveis problemas que podem mitigar o resultado esperado final. Do ponto de
vista da conducao da politica macroeconémica, um desses problemas, foco dessa analise, ocorre
guando a expansdo das exporta¢cdes induz um significativo aumento da demanda de bens de
consumo finais importados.

Considerando a economia brasileira em perspectiva, € possivel observar que o cenario
positivo experimentado pelo setor exportador a partir de 2003 estd associado a um aumento da
demanda de consumo total na renda nacional, cuja participacdo passou de 79% para 85% entre
2004 e 2014. Assim, se, por um lado, a expansdo da demanda decorrente do aumento das
exportacdes impulsionou o crescimento do produto no periodo, por outro, 0s possiveis efeitos
desse processo sobre o coeficiente de importagcdes colocam em duvida os beneficios dessa
expansdo enquanto estratégia de crescimento de longo prazo. Em outras palavras, o efeito dessa
dindmica positiva do aumento das exportacdes sobre o crescimento pode ter ido se dissipando
no médio prazo com o aumento significativo do coeficiente de importacGes.

No entanto, a elasticidade das importagcdes com relacédo as varia¢Ges da renda (ERD das
importacdes) pode ser decorrente tanto de um processo natural de uma economia industrial em
processo de desenvolvimento quanto de estratégias de politicas econémicas que induzam o
aumento do consumo. No primeiro caso, as importacfes estariam mais vinculadas ao aumento
de insumos intermediarios utilizados para producdo de bens finais. No segundo, ocorre um
aumento das importacOes diretas de bens de consumo final, o que sinalizaria para problemas
estruturais relacionados a capacidade de oferta interna.

Nesse contexto, 0 objetivo desse trabalho é verificar quais desses processos explicam
melhor a evolucdo recente da ERD por importacdes no Brasil. Mais especificamente, testamos
se esse aumento pode ser explicado pelo boom de commodities ou se ele esta mais associado a
um processo de intensificacdo da utilizagdo de bens/insumos intermediarios importados na

producéo de bens finais na economia brasileira.
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Para cumprir com o objetivo, em primeiro lugar, sera incorporado o efeito das
exportacdes sobre a elasticidade renda das importagdes em uma versédo modificada da lei de
Thirlwall multissetorial (LTMS)!. Ressaltamos que a inclusdo dessa hipotese faz com que a
relacdo teodrica proposta pela referida Lei alcance maior complexidade em termos empiricos.
Em seguida, serdo realizadas estimativas utilizando a metodologia dos modelos de Vetores
Autorregressivos (VAR) e do modelo de correcédo de erros (VECM) para a economia brasileira
no periodo de 1997q1 a 2018g4 (periodicidade trimestral). O periodo inclui fases de ascensao
e queda do nivel de produto da economia, 0 que elimina o viés dos resultados serem
influenciados por apenas um ciclo econémico.

Alguns estudos ja mostraram que o aumento do coeficiente de importaces nédo € algo
essencialmente novo no Brasil. Ou seja, esse coeficiente se elevou nas Ultimas décadas do
século XX (VIEIRA; HOLLAND, 2008), em especifico apds o periodo de abertura comercial
(RESENDE, 2001; AZEVEDO; PORTUGAL, 1998) e isso se intensificou apds os anos 2000-
2001 (NASSIF; FEIJO; ARAUJO, 2015; LELIS et al. 2018).

N&o obstante, a novidade desse estudo esta justamente em avancar nessa discussao ao
testar diferentes hipOteses com relacdo aos determinantes da ERD das importacdes.
Particularmente, o interesse esta em identificar se 0 boom de commodities afetou a estrutura
das importac@es. Se as evidéncias empiricas confirmarem essa hipétese, é possivel argumentar,
em linha com os modelos de crescimento com restricao externa, que esse ciclo de expansdo da
economia brasileira teve efeitos sobre as trajetdrias futuras de crescimento, na medida em que
tornou a restricdo externa mais ativa e, assim, limitou o alcance de maiores taxas de expansdo
do produto no médio e longo prazo. Também serd possivel discutir aspectos da politica
econdmica adotada no periodo, tal como se a politica de valorizacdo da taxa real de cambio,
mesmo que ndo deliberada, teve (e/ou ainda tem) efeitos negativos sobre o desempenho
econémico do pais.

A estrutura do artigo se divide em seis se¢Oes, incluindo esta introdugdo. A Segdo 2
apresenta uma analise sobre a balanga comercial brasileira no periodo, considerando o grau de
intensidade tecnoldgica e as grandes categorias econdémicas. A Secdo 3 apresenta a versdo

modificada da LTMS. A Secéo 4 apresenta a fonte dos dados e a metodologia dos modelos

! Apesar de uma vasta literatura empirica sobre esses modelos, sdo reduzidos os niimeros de trabalhos que tentam
lidar com essa questdo em uma abordagem multissetorial. Em termos gerais, envolvendo amostra de paises,
destacam-se os trabalhos de Gouvéa e Lima (2010), Gouvéa e Lima (2013), Tharnpanich e McCombie (2013),
Romero e McCombie (2016), entre outros. Do ponto de vista da aplicacdo para o Brasil, destacam-se Gouvéa
(2010), Carbinato (2010), Queiroz et al. (2011) e Silva, Neder e Santos (2016). Os resultados empiricos
encontrados validam a LTMS para o Brasil e indicam que esta tende a se ajustar melhor do que a versdo original.
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economeétricos utilizados; A Secdo 5 traz uma discussdo sobre a economia brasileira a luz dos

resultados alcangados. Por fim, apresentam-se as consideracoes finais.

3.2 ANALISE DA BALANCA COMERCIAL TOTAL E POR CLASSIFICACOES
(INTENSIDADE TECNOLOGICA E GRANDES CATEGORIAS ECONOMICAS)

O setor exportador apresentou fraco desempenho nos anos 1995-1998. Isso, em partes,
pode ter sido influenciado pelo cdmbio sobrevalorizado do periodo. Em 1999, o pais adotou o
regime de cambio flutuante. A partir desse periodo, a balanca comercial apresentou uma
melhora significativa (Figura 3.1), com seguidos saldos positivos apds 2002. A expansao das
exportaces no inicio da década de 2000 ocorreu antes da ascensdo do indice de preco das
commodities?, mas foi intensificado por este a partir de 2003. Em contrapartida, a partir de 2005
observa-se um aumento da participacdo das importac6es no PIB. Esse aumento das importa¢oes
influenciou o resultado comercial, que ficou negativo apds o inicio da crise (2008-2009) e assim

permaneceu até o ano de 2015.

Figura 3.1 - Participacdo da exportacdo e da importacdo no PIB
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Fonte: Fonte: Elaboragdo propria, com base nos dados do SCN/IBGE

Dados da Fiesp® mostram que o coeficiente de importacio da economia brasileira mais
que dobrou entre 2002 e 2014. As explicacdes e hipdteses do porqué deste fenbmeno sao
diversas entre 0s economistas, o que inclui efeitos positivos de renda e os resultados disso sobre

uma demanda mais sofisticada (CARVALHO, 2018%), reducdo da oferta interna frente a setores

2 Dados do IMF mostram que a ascensdo do indice de preco das commodities comecou a partir de 2003.

3 Calculados apés 2002.

4 Para Carvalho (2018), isso foi resultado de um aumento na demanda por bens mais complexos e de maior valor
agregado, consumidos por uma “nova classe média”. Conforme a autora, o pais ndo tinha uma estrutura de
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industriais de menor competitividade e menor lucratividade (OREIRO; D’AGOSTINI, 2017°),
entre outras. Dessa forma, uma analise detalhada da dindmica da balanga comercial em
categorias econémicas e setores tecnoldgicos é essencial para entender os fatores relacionados
ao aumento das importac6es neste periodo.

A comegar pelas exportagdes, observa-se que foi significativa a perda de participagéo
em setores de maior tecnologia e o0 ganho de participacdo no setor ndo industrial (Tabela A.1,
no Apéndice A). No ano 2000, a participacdo de alta tecnologia representou 11,9%, a de média-
alta tecnologia representou 23,7% e a de produtos no classificados por tecnologia®, que aqui
seré considerado como commodities, representou 16,6% da pauta de exportacdo do pais. No
ano de 2011, essas participagdes mudaram para 3,3%, 17,7% e 40,8%, respectivamente. Ou
seja, foi visivel 0 aumento da participacdo de commodities na pauta de exportacdo, em boa parte
influenciado pelo aumento no indice de preco desses produtos apos 2003. Ademais, a partir de
2004-2005, houve reducdo na participacdo de bens de consumo e aumento na participacéo de
produtos ndo classificados em categorias econémicas (derivados de petréleo e outros).

No que tange as importacbes (Tabela A.2, em Apéndice), é possivel observar dois
cenarios distintos no periodo em analise: o primeiro compreende o inicio do periodo (1997) até
0 ano de 2004; o segundo comega a partir de 2005. No primeiro caso e pelo lado tecnoldgico,
observa-se uma reducdo na participacdo de produtos de média-baixa e baixa tecnologia. Por
categorias econdmicas, € visto um aumento na participacdo dos bens intermediarios em
detrimento dos bens de capital e de consumo. No segundo caso analisado (2005 para frente)
essa relacdo se inverte, de modo que os produtos de média-baixa e baixa tecnologia aumentam
sua participacgéo relativa pela classificacdo por IT e os bens de consumo e de capital aumentam
a participacao relativa pela classificacdo por GCE.

Os diferentes resultados ao longo dos periodos, entre outros fatores, podem ser
explicados com base no efeito preco e no efeito renda das importagdes. O efeito preco pode ser
captado pelas variagOes da taxa de cambio e o efeito renda pelas variaces da renda interna
(THIRLWALL, 1979). A caracteristica de queda nas importacdes de bens de consumo e de

capital do primeiro cenario possivelmente sdo decorrentes da desvalorizagcdo cambial

producdo compativel com a demanda mais sofisticada dessa nova classe média, sendo essa demanda suprida
por importacées.

5 Para Oreiro e D’Agostini (2017), o fraco desempenho das exportacdes liquidas e a substituicdo da producdo
domeéstica por importagdes apds o periodo de crise externa, foi decorréncia da perda de competitividade do setor
industrial brasileiro frente ao mercado externo, principalmente devido & combinacdo de cAmbio valorizado com
esmagamento dos lucros (profit squeeze).

® Considera-se como commodities, pois é essencialmente composto por produtos agricolas, pecuarios e recursos
naturais. Para mais informac6es, ver Tabela A.3 em apéndice.
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ocasionada pela adocéo de uma politica de cambio flexivel em 1999 (tripé macroecondmico).
Essa desvalorizagéo tornou as importagcdes menos atrativas, mas beneficiou as exportacoes de
bens finais e de maior tecnologia. Isso explica o aumento das importacdes de bens
intermediarios nesse periodo, uma vez que esses produtos sao utilizados como matéria-prima
na producdo que € destinada a exportacdo, a qual, por sua vez, se beneficiou com uma taxa de
cambio mais desvalorizada a partir de 1999.

O efeito renda ocasionado pelo boom de commaodities foi essencial para a mudanca de
trajetdria apos 2005. O pais atingiu taxas altas de crescimento ap0s esse periodo, dando luz a
discussao sobre a ascensao de uma nova classe média no Brasil (NERI, 2011). Entretanto, essa
demanda mais diversificada era incompativel com a capacidade de oferta interna, tendo efeitos
reais sobre o aumento do coeficiente de importacGes no periodo (FIESP 2020), principalmente
por bens de consumo final.

Em termos do modelo de crescimento com restrigdo externa, esse cenario parece indicar
que o periodo de boom de exportacGes de commaodities relaxou momentaneamente a restricao
externa a partir de 2003. Por outro lado, € possivel destacar movimentos que parecem ir na
direcdo contraria, no sentido de indicar uma restricdo mais ativa quando considerado o
crescimento de longo prazo. Isso, visto que o aumento significativo da participacdo de
commodities na pauta de exportacbes pode significar um processo de reprimarizagdo da
economia, com consequente reducao das elasticidades renda das exportagdes; ao mesmo tempo,
a entrada de divisas pode causar uma valorizacdo da taxa real de caAmbio e tornar setores
industriais menos competitivos no mercado internacional (BRESSER-PEREIRA, 2007;
BRESSER-PEREIRA; OREIRO; MARCONI, 2014).

Em resumo, o que se observou apds 2003 foi uma reducdo da participacéo de produtos
com maior tecnologia na pauta de exportacbes e um aumento na importacdo de bens de
consumo e no coeficiente de importacdes da economia brasileira. No entanto, isso se refletiu
em maior restricdo externa apenas apds a crise internacional de 2008, que ocorreu

conjuntamente com a reducéo no indice de preco das commaodities (IMF 2020).

3.3 LEI DE THIRLWALL MULTISSETORIAL E AS IMPORTACOES COMO FUNCAO
DAS EXPORTACOES

Ao analisar o comércio de uma economia doméstica com o resto do mundo, Thirlwall
(1979) considera que a taxa de crescimento compativel com o equilibrio do balanco de

pagamentos € igual a razdo entre a taxa de crescimento das exportacdes e a elasticidade renda
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das importacgdes. Ao considerar a versdo multissetorial do modelo de Thirlwall — ou seja, que
exportacdes e importa¢des sdo compostas por varios setores (i) —, o equilibrio do BP (3.1) e a

equacao de exportacdes (3.2) e importacdes (3.3) podem ser apresentadas conforme a seguir:

It t (3.1)
z pixi = Z P*iemi
i=1 i=1
S\ i (3.2)
Xj =X < l*)l ) A
p ;e
* e\ (3.3)
m; =m; (p - > Y™
pi

em que o subscrito i representa os setores de uma economia (i = 1,...,n), X sdo as exportacdes
do pais doméstico; m sdo as importacBes do pais doméstico; x e m sdo termos constantes; p €
0 preco domeéstico; p*é o prego externo; e a taxa de cambio nominal; Y é a renda interna; Z é a
renda do resto do mundo; W ¢ a elasticidade preco das exportacdes (¥ < 0); € € a elasticidade
renda das exportacdes (e > 0); » é a elasticidade preco das importagdes (y < 0); = é a elasticidade
renda das importacGes (= > 0). Ao considerar que as importacdes podem ser diretamente
influenciadas por periodos de boom de exportacdes, a equacao de importacdes pode ser alterada

para:

* ni

e\’ (3.4)

m*l- = mi <p L > Y™ xaVi
pi

Em que y ¢ a elasticidade das importacdes com relacdo ao crescimento das exportacdes. Ao
considerar as equacdes 3.2 e 3.4 em taxa de crescimento, tem-se’:
X =W, (b — 0 —é)+& () (3.5)
my o= @i +Heé - )+ m @)+ v (R) (3.6)

Ao considerar a hipotese da paridade do poder de compra (p* + é = p), as equacdes 3.5 e

3.6 podem ser simplificadas para:

Xi=¢2 (3.7)

T?l*i = T Y + Yi fi (38)

"Em que o “chapéu” indica que as variaveis estdo em taxa de crescimento.
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Dessa forma, considera-se aqui que a taxa de crescimento das importagdes (71;,) também é uma
funcdo do crescimento das exportagdes (x';). Para o BP se manter em equilibrio através do
tempo, tem-se:

i i+ R) plemi(itetmy) (3.9)

n n * *
i=1 PiXi i=1 P ;emy

-

~.
1l
[y

2L como a participagao de mercado do iésimo produto no total

n
i=1 PiXi

Ao considerar v; =

*.em*; .. " s, .
P’ _comoa participacdo de mercado do iésimo produto no total
X, priem;

exportado e y; =
importado, bem como que existe paridade do poder de compra no longo prazo (p* + é = p),
tem-se:

(3.10)

Ao substituir as equacdes (3.7) e (3.8) na equacdo (3.10) e apds algumas operagdes
algébricas, chega-se a equacdo de equilibrio do balango de pagamentos (equacdo 3.11), com a
inclusédo do efeito do crescimento das exportacfes sobre as importacoes.

o1 (Vi — WY) & 2 (3.11)

n
i=1 Mi T

Y =

Ao considerar que y = 0, essa equacao se torna identica a abordagem multissetorial de
Araujo e Lima (2007). A equacdo (3.11) mostra que a taxa de crescimento de equilibrio do
balanco de pagamentos tende a ser menor quanto maior for o efeito direto da renda das
exportacOes sobre as importacoes.

No entanto, apesar do modelo simplificado, y > 0 pode ocorrer por varios mecanismos.
Isso pode se dar quando a exportagdo de bens finais é intensiva em bens intermediarios
importados, quando a exportagdes de commodities é intensiva em bens de capital (maquinarios
agricolas) ou quando a economia se utiliza de maneira direta da renda das exportacGes para a
compra de bens de consumo finais importados. Dessa forma, as caracteristicas estruturais de
uma economia estdo implicitas nos mecanismos por qual ocorre essa relagéo, principalmente
economias exportadoras de commodities e nas quais a receita de exportacdes € bastante

dependente dos ciclos dos pregos externos. Se a demanda por importacGes de bens de consumo
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for sensivel em periodos de boom de exportacbes de commaodities, por exemplo, isso indicara

baixa capacidade de oferta interna em bens de consumo (problemas estruturais) e maior

restricdo no balanco de pagamentos.

3.4 METODOLOGIA

Nesta secdo sera apresentada a fonte dos dados e os modelos econométricos utilizados

no trabalho.

34.1

Fonte e base de dados

No presente artigo foram utilizadas as seguintes séries de dados:

a)

b)

c)

d)

exportacOes e importacdes pela classificagdo por grandes categorias econdmicas (GCE):
coletados na base de dados do Comex Stat por meio da subdivisdo em 3 digitos e
posteriormente classificadas, com base na nomenclatura CGCE/SECEX, em bens de
consumo final, bens intermediarios e bens de capital. A CGCE tem correspondéncia
com a Broad Economic Categories (BEC), da Divisdo de Estatisticas da Organizacéao
das Nacdes Unidas.

exportacdes e importacGes pela classificagdo por intensidade tecnoldgica: coletados na
base do Comex Stat por meio da subdivisdo em 6 digitos. Essa base de dados segue a
classificacdo de Setores da Inddstria por Intensidade Tecnoldgica (IT), conforme
metodologia da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econdmico
(OCDE), classificados como de tecnologia alta, média-alta, média-baixa, baixa e
produtos ndo classificados em setores da industria. Neste artigo, os produtos nao
classificados serdo considerados como commaodities, pois sdo formados, em sua grande
maioria, por produtos agricolas, pecuarios e extracdo de recursos naturais;

taxa real de cdmbio: a taxa real de cambio foi calculada com base nos dados referentes
a indice de precos e cAmbio nominal. Esses foram coletos na base de dados do
IPEADATA e do Banco Mundial,

demanda externa - o PIB mundial, coletado na base de dados do Federal Reserve Bank
of St. Louis, foi utilizado como proxy para a demanda externa;

indice de preco das exportacbes de commodities: coletado na base de dados do

International Monetary Fund (IMF).
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f) PIB — os dados do PIB, utilizado como proxy da demanda interna, foi coletado no
sistema de contas nacionais trimestrais do IBGE.

Todas as séries estdo em valores trimestrais. A classificacdo mais detalhada dos grupos
de produtos que compdem as categorias econdmicas e as intensidades tecnologicas pode ser
visualizada nas Tabelas A.3 e A.4, em apéndice A. Tradicionalmente, por meio dos dados do
Comtrade, existem diferentes propostas de agregacao por intensidade tecnoldgica, tal como a
de Pavitt (1984), Leamer (1984), Lall (2000), entre outros. Mas como a proposta deste artigo
é tratar especificamente do Brasil, por meio de duas classificacdes (GCE e IT), uma associacdo
entre a classificagcdo da OCDE e a taxonomia de Pavitt (1984) dificultaria a comparagéo entre

as duas classificacdes utilizadas.

3.4.2 Modelos VAR/VEC

Os modelos VAR/VEC comecgaram com o trabalho seminal de Sims (1980) e podem ser
observados com maiores detalhes nos trabalhos de Hamilton (1994), Johansen (1988),
Litkepohl (2005) e Becketti (2013). Detalhes tedricos desses modelos podem ser vistos no

apéndice A.

3.4.3 Procedimentos econométricos para estimar os modelos VAR/VEC

Para a estimacéo dessa classe de modelos, uma série de procedimentos sdo necessarios,
tais como:
a) verificar se as varidveis apresentam raiz unitéria, considerando a existéncia de
tendéncia caso seja necessario;
b) testar se elas se tornam estacionarias em primeira diferenca;
C) testar quais sdo os lags 6timos dos modelos;
d) verificar se existe cointegracdo no longo prazo;
e) realizar os testes de especificagbes necessarios, tais como de autocorrelagéo,
heterocedasticidade, normalidade dos residuos e estabilidade.
As equacOes a serem estimadas sdo mostradas a seguir. As duas primeiras equacoes
(3.12 e 3.13) representam o modelo de Thirlwall multissetorial, enquanto as trés ultimas (3.14,
3.15 e 3.16) incluem varidveis externas as equacBes que captam as elasticidades das
importagdes. Na equacdo 3.14 foi utilizado as exportacdes de commodities para a equacao de

importa¢Oes de bens de consumo final. No entanto, também foi verificado a elasticidade de
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todos os setores com relacdo as exportacdes de commaodities a fim de verificar qual setor foi
mais influenciado pelo boom de commodities. Nas equacdes 3.15 e 3.16 foi utilizado as
exportacOes de bens finais (BCF e BK) para a equacéo de importacdo de bens intermedidrios,
visto que pode existir uma relacdo direta entre essas variaveis — ou seja, pelo grau de

composic¢do de insumos intermediarios importados e utilizados na producéo de bens finais.

InXy: = o+ PB1InCR; + BoInPIBM, + ey (3.12)

InM, . = Bo + B1InCR, + B,InPIBBR, + ey, (3.13)
INMBCy, = Bo+ B1InCR, + B,InPIBBR, + B3InXCOMM, + e, (3.14)
InMBI, = By + ByInCR, + B,InPIBBR, + BsInXBCF, + e, (3.15)
InMBI, = Bo+ PB1InCR, + B,InPIBBR, + B3InXBK, + e, (3.16)

em que In indica que a variavel esta em logaritmo neperiano, X representa as exportacdes, CR
a taxa real de cambio, PIBM o PIB mundial, PIBBR o PIB nacional. MBC representa as
importac6es de bens de consumo final, MBI representa as importacfes de bens intermediarios,
XCOMM as exportagOes de commodities, XBCF as exporta¢des de bens de consumo final e
XBK as exportacdes de bens de capital. O intercepto e os parametros dos modelos sdo
representados por Sy, 1, S2, B3, respectivamente. O tempo € representado por t, e k representa
a divisdo das exportacBes e importacdes, que estdo representadas por GCE e por IT. Como as
varidveis sdo medidas em diferencas logaritmicas, os coeficientes podem ser interpretados

como elasticidades.

3.4.4 Testes de especificacdo

Os testes de raiz unitéaria de Dickey-Fuller e Phillips-Perron, com e sem tendéncia, ndo
rejeitaram, ao nivel de 1% de significancia, a hip6tese nula de raiz unitaria, pois os valores dos
testes, em mddulo, foram menores que os valores criticos (Tabela A.5, em apéndice A). Isso
vale tanto para os testes com tendéncia quanto para os testes sem tendéncia. Ja os testes com as
variaveis em primeira diferenca mostraram que, sem excecoes, € possivel rejeitar a hipdtese
nula de raiz unitaria. Ou seja, as variaveis ndo sdo estacionarias em nivel, mas se tornam
estacionarias apos serem diferenciadas. No entanto, Perron (2005) considera que 0s testes
tradicionais podem errar ao indicar a existéncia de raiz unitaria em séries que sao estacionarias,

mas que apresentam quebra estrutural. Dessa forma, na Tabela A.5 também é apresentado os


https://www.google.com/search?q=Phillips+Perron&spell=1&sa=X&ved=0ahUKEwinpKin3MjjAhW5HrkGHXZtA2gQkeECCC0oAA
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testes de Clemente, Montanes e Reyes (1998) para raiz unitaria com quebra estrutural®. Da
mesma forma, os testes indicaram que as variaveis em nivel apresentam raiz unitaria e que as
variaveis se tornam estacionarias em primeira diferenca.

As Tabelas A.6, A.7 e A.8, no apéndice A, apresentam os testes de especificacdo dos
modelos. A Tabela A.6 ndo inclui as exportacbes de commodities. Nessas tabelas séo
apresentados os testes utilizados para verificar os lags 6timos, pelos critérios Akaike (AIC),
Schwarz (SBIC) e Hannan-Quinn (HQIC)?®, os lags que realmente foram utilizados, bem como
os teste de Johansen para cointegracdo e de Breush-Pagan para heterocedasticidade. Os lags
utilizados nos modelos ndo foram escolhidos apenas com base nos critérios AIC, SBIC e HQIC,
mas também com base nos testes de autocorrelagdo. O teste de Johansen® mostrou, para ambos
0s casos (teste tradicional e modificado), que todos os modelos apresentam pelo menos um
vetor de cointegracdo, o que permite a estimacgéo por meio do vetor de correcédo de erros (VEC).

Para o teste de Breush-Pagan, em cada um dos modelos, foi necessario seguir um
conjunto de passos, tais como: estimar MQO, criar residuos, elevar os residuos ao quadrado e
depois rodar o quadrado dos residuos contra as variaveis explicativas do modelo. Ao nivel de
1% de significancia, apenas alguns modelos rejeitaram a hipdtese nula de auséncia de
heterocedasticidade. Ou seja, com pequenas excecOes, 0s modelos ndo indicaram
heterocedasticidade.

As Tabelas A.9, A.10 e A.11 apresentam os testes de autocorrelacdo para ambas as
versoes (tradicional e modificada). As estatisticas sdo apresentadas até o numero limite de lags
utilizado pelo modelo. Nas tabelas é possivel verificar que, com raras excecdes, 0s testes nao
rejeitaram a hipdtese nula de auséncia de autocorrelacdo. As Figuras A.1 e A.2, em apéndice
A, mostram os testes de estabilidade dos modelos VEC. Este teste fornece indicadores para
verificar se as equacOes de cointegracdo estdo bem especificadas e se sdo estacionarias. Pode
ser observado que, para todos os modelos estimados, as raizes estdo dentro do circulo unitario,

0 que satisfaz as condic¢des de estabilidade.

8 Se 0 valor, em médulo, da estatistica t for menor que o valor critico do teste, rejeita-se a hipétese nula de ndo
existéncia de raiz unitéria da série.

® Conforme Lutkepohl (2005), os critérios SBIC e HQCI oferecem estimavas consistentes da verdadeira
quantidade de lags que devem ser utilizados.

10 Optou-se por estimar os modelos com constante restrita.
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3.5 RESULTADOS

A seguir serdo apresentados e analisados os resultados encontrados nos exercicios
empiricos realizados. Em primeiro lugar, sera apresentado os resultados mais gerais, que nos
permite avaliar movimentos em termos dos principais determinantes (elasticidades) da taxa de
crescimento com equilibrio intertemporal do balan¢o de pagamentos (restricdo externa). Em
seguida, sera apresentado os resultados acerca da funcdo de importacdo, em que séo testados

mais diretamente as hipdteses desse trabalho.

3.5.1 ERD e EPD das exportacdes e importacoes

A Tabela 3.1 apresenta as elasticidades preco da demanda (EPD) e as elasticidades renda
da demanda (ERD) das exportacGes e das importagdes por Grandes Categorias Econémicas
(GCE) e por Intensidade Tecnoldgica (IT). Com base em Thirlwall (1979), a EPD capta o efeito
dos termos de troca sobre a demanda por importacdes e/ou exportacdes, e a ERD capta o efeito
das variacbes da renda externa (interna) sobre as exportacdes (importacGes). Para 0s
coeficientes com significancia estatistica das duas classificacdes, os valores estdo de acordo
com a teoria econdémica, com ERD positivas para exportagdes e importagdes e EPD positiva
(negativa) para exportacdes (importagdes)!. Ou seja, as exportagdes (importagdes) respondem
de maneira positiva a aumentos na renda externa (interna) e a depreciacdo da taxa real de
cambio tende a aumentar (reduzir) as exportacdes (importagdes).

Ao iniciar a analise pela classificacio por GCE, foi visto que a ERD por exportages’?
foi superior para a categoria de bens de consumo final (BCF) e de bens de capital (BK), se
comparado aos bens intermediarios (BI)*3. O valor do coeficiente que representa a ERD por
importacdes também foi superior para os BCF e BK, com elasticidades de 4,04 e 3,30, se
comparado a BI, que apresentou elasticidade de 2,66. Isso indica que durante o periodo
analisado e com demais fatores constantes, a categoria de importacdo de BCF e BK

responderam de maneira positiva e com maior intensidade as variacdes positivas da renda

11 J4 os efeitos reais de uma desvalorizacdo da taxa de cambio sobre o balango de pagamentos dependerdo da
validade da condigdo de Marshall-Lerner, a qual diz que uma depreciacao real da moeda causara um superavit
na conta corrente do balanco de pagamentos se a soma das elasticidades do preco relativo das demandas de
exportacdo e importacdo exceder a unidade (KRUGMAN et al., 2015).

12 Na classificagdo por GCE, apenas as ERD por exportacdes apresentaram significancia estatistica.

13 0 valor da ERD para BK foi inferior ao valor para BCF, mas os erros padrdo desse tltimo foram elevados, ndo
podendo ser rejeitada a hipdtese de que as elasticidades desses dois setores sdo compativeis.
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interna, se comparado ao setor de Bl. Em relacdo as EPD, observa-se que uma depreciacéo
cambial tende a causar um efeito negativo sobre as importagdes, sendo de maior intensidade

para a importacéo da categoria de BK.

Tabela 3.1 - Elasticidade das exportacdes e importacdes (1997-2018)

Variavel ERD EPD Constante Variavel ERD EPD Constante
Dependente X) (X) (X) Dependente (M) (M) (M)
(exportacdes) (importacgdes)
Bens 3,578*** 0,866 83,57 Bens 2,662***  -0,950*** 45,86
intermediarios  (1,33) (0,70) intermediarios  (0,11) (0,14)

GCE Bens de capital 5,455*** 0,985 141,18 Bens de 3,300***  -1,768*** 63,27

1,97) (1,05) capital 0,47) (0,61)

Bens de 11,77 -2,71 329,87 Bens de 4,042%**  -1,639*** 83,20
consumo final (4,56) (2,40) consumo final (0,38) (0,50)

Alta tecnologia 1,984 -0,46 37,87 Alta 2,620%** -1 180*** 45,69
(2,16) (1,14) tecnologia (0,14) (0,18)

Média-alta -1,358  2,798***  -61,91 Média-alta ~ 3,118***  -1,344*** 58,03
tecnologia (2,00) (1,05) tecnologia (0,16) (0,20)

IT

Média-baixa 1,309  1,859** 17,76  Média-baixa 3,374*** ] 153*** 65,68
tecnologia (1,94) (1,02) tecnologia (0,22) (0,28)

Baixa 3,521*** 0,484 *** 83,19 Baixa 2,889*** -0,184 54,28
tecnologia (1,50) (0,79) tecnologia (0,45) (0,31)

Produtos ndo  6,748*** 0,593 178,91 Produtos ndo  1,922*** 0,420 29,52
industriais (0,95) (1,80) industriais (0,82) (1,02)

Fonte: Elaboragdo prdpria, com base nos resultados da pesquisa. Nota 1: Os sinais dos modelos VEC j& foram
invertidos, de modo que na tabela j& esta a relacdo real entre as variaveis. Nota 2: Erros padrdo entre parénteses.
Nota 3: *** significante a 1%; ** significante a 5%; * significante a 10%.

Para a classificacdo por IT, apenas as exportacdes classificadas como de baixa
tecnologia e ndo industriais apresentaram significancia estatistica, sendo essa ultima bastante
elastica com relacéo as variagdes na renda mundial. Isso pode estar relacionado com a ascensao
da economia chinesa e no aumento da demanda por produtos primarios brasileiros. Ao
considerar as importacdes, foi verificado que os setores de média intensidade tecnoldgica
apresentaram maior ERD — ou seja, aumentos na renda interna tendem a aumentar a

importacdo de produtos classificados nestes setores. A subsecdo a seguir testa as funcdes de
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importagdes modificadas, ao tentar verificar em que medida as ERD das importa¢des podem
ser explicadas por fatores exdgenos.

3.5.2  Novas funcdes de importacdes

Os resultados desta secdo (Tabelas 3.2 e 3.3) apresentam novas fungdes de importagdes.
A diferenca para com as funcdes de importagdes da subsecdo anterior, é que aqui foi
acrescentado o efeito da exportacdo de commodities sobre todas as categorias de importacdes,
tanto por IT quanto por GCE. Além disso, também foi estimado os efeitos das exportagdes de
bens finais (BCF e BI) sobre as importa¢des de bens intermediarios, semelhante ao trabalho de
Blecker e Ibarra (2013). Fez-se isso para identificar com maiores detalhes os fatores causadores
da maior ERD das importac6es das Ultimas décadas. As variaveis de ambas as tabelas sdo as
mesmas. Porém, existe uma diferenca metodoldgica, visto que na Tabela 3.5 é utilizado o PIB
sem o setor externo. Faz-se isso para evitar possiveis problemas de multicolinearidade, visto
que as exportacdes de commaodities, que é uma variavel independente, esta incluida no PIB, que
também é uma variavel independente. Dessa forma, para garantir que nao esteja ocorrendo
nenhuma relagdo quase linear entre duas variaveis independentes, o setor externo é retirado das
medidas do PIB na Tabela 3.3.

Os resultados da Tabela 3.2 indicaram que as importacdes de BCF sdo bastante
influenciadas pelas exportacbes de commodities. A inclusdo da exportacdo de commodities
captou o efeito que a renda interna tinha sobre as importacdes de BCF. Em outras palavras, isso
indica que a importacdo de BCF ¢ diretamente relacionada com o boom de commodities. Por
outro lado, os resultados indicaram relagcdo negativa da exportagdo de BK e ndo significativa
da exportacdo de BCF sobre as importac6es de bens intermediarios. 1sso invalida a hipétese de
que a elevacao da ERD das importacdes da economia brasileira nas Gltimas décadas tenha sido
um fendmeno natural de uma economia exportadora de bens finais e que, por sua vez, demanda
maior quantidade de insumos intermediérios. Ao considerar 0s setores por intensidade
tecnolodgica, observa-se elasticidades positivas das exportacdes de commodities para os setores

de alta e baixa tecnologia.
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Tabela 3.2 - Elasticidade das importacfes com a inclusdo de outros parametros (1997-2018)
Elasticidade  Elasticidade  Elasticidade  Elasticidade  Elasticidade  Constante

Variavel comrelagio comrelacdo comrelagioa comrelagdo  com relacdo
dependente arenda aocadmbio  exportacdode aexportacdo  aexportagcdo
(importacdes) interna commodities de bens de de bens de
consumo capital
final
Bens 2,543*** -0,606*** 0,040 42,02
intermediarios (0,46) (0,29 0,12
@)
Bens 4,032%** -0,723%** -0,121 (0,07) 79,11
intermediarios (0,25) (0,14)
GCE 2
Bens 5,084*** -0,679** -0,459*** 99,48
intermediarios (0,51) (0,28) (0,15)
©)
Bens de capital 4,337*** -3,484*** 0,035 88,60
(BK) (0,65) (0,28) 0,17)
Bens de -0,433 -3,280%*** 1,693*** 3,149
consumo final (1,56) (0,67) 0,42)
(BC)
Altatecnologia  4,677*** -0,885** -0,680*** 84,42
(0,36) (0,80) 0,21)
Média-alta 0,203 -1,962*** 0,983*** 342
tecnologia (0,63) (0,28) 0,17)
IT Média-baixa 0,470 -2,624%** 1,442%** 3,33
tecnologia (1,149) (0,49) (0,31)
Baixa 3,251%** -1,673*** 0,153 66,20
tecnologia (0,93) (0,81) (0,48)
Produtos ndo 4,142 2,373** -1,156*** 62,20
industriais (1,13) (1,13) (0,73

Fonte: Elaboragdo propria, com base nos resultados da pesquisa. Notal: Os sinais dos modelos VEC j& foram
invertidos, de modo que na tabela ja esta a relacéo real entre as variaveis. Nota 2: Erros padréo entre parénteses.
Nota 3: *** significante a 1%; ** significante a 5%; * significante a 10%.

Ao retirar o setor externo das medidas de PIB (Tabela 3.3), algumas alteraces foram
verificadas nos resultados. As exportagdes de commodities passaram a ter efeito positivo sobre
a importacdo de BK. O coeficiente positivo sobre os bens de capital ja era esperado, visto que
maquinas e equipamentos utilizados para a producéo agricola e extragdo de recursos naturais
sdo, em grade maioria, importados. O efeito das exportacdes de commodities sobre as
importagdes de BCF continuou sendo positivo. Entretanto, o coeficiente que capta o efeito da
renda (PIB) sobre os BCF passou a ser nédo significativo. Isso indica que a exportagdo de
commodities foi o principal determinante da ERD por importacdes de BCF. Como os BCF foi
0 setor com maior ERD por importagdes nas estimacdes tradicionais (subsecdo 3.4.1), isso
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confirma a hipdtese defendida neste artigo — de que o boom de commaodities influenciou para

a maior ERD das importag0es e que isso ocorreu por meio das importagdes de BCF.

Tabela 3.3 - Elasticidade das importa¢des com a incluséo de outros parémetros e com PI1B sem setor
externo (1997-2018)

Elasticidade  Elasticidade Elasticidade Elasticidade Elasticidade Constante
Variavel com relacdo a com relagdo ao com relacdo com relacdo com relacéo
dependente  renda interna cambio a exportacdo aexportacdo a exportacdo
(importacdes) de de bensde  de bens de
commodities  consumo capital
final
Bens 3,006*** -0,252 -0,247 49,63
intermediarios (0,46) (0,27) (0,14)
1
Bens 2,027%** -0,715%** 0,264*** 35,23
GCE intermediérios (0,09) (0,12) (0,06)
)
Bens 2,187*** -0,615** 0,147** 36,85
intermediérios (0,128) (0,15) (0,07)
@)
Bens de capital ~ 2,290*** -3,549*** 0,623*** 49,89
(BK) (0,58) (1,06) (0,61)
Bens de 1,726%** -3,690*** 1,056*** 44,76
consumo final (0,93) (0,46) (0,27)
(BC)
Alta tecnologia ~ 2,345*** -0,966 0,042 39,58
(0,34) (0,19) (0,09)
Média-alta 1,397*** -1,673%** 0,585%** 25,86
tecnologia (0,24) (0,13) (0,07)
IT Média-baixa 3,561*** -0,665*** 0,155 67,21
tecnologia (0,398) (0,22) (0,13)
Baixa 1,868*** -1,163*** 0,460** 37,20
tecnologia (0,66) (0,37) (0,20)
Produtos ndo -1,525 -0,869 1,714 -17,33
industriais (7,87) (5,17) (2,29)

Fonte: Elaboragdo propria, com base nos resultados da pesquisa. Notal: Os sinais dos modelos VEC ja foram
invertidos, de modo que na tabela ja esta a relagéo real entre as variaveis. Nota 2: Erros padréo entre parénteses.
Nota 3: *** significante a 1%; ** significante a 5%; * significante a 10%.

E importante destacar que os resultados ndo implicam que as importacdes de bens finais
sdo dependentes das exportacbes de commodities, mas sim que a renda obtida por essas
exportacdes acaba vazando para importacdes de BCF. Além dos resultados principais, a Tabela
3.5 também mostrou que os coeficientes que medem os efeitos do PIB sobre as importa¢des de

Bl continuaram positivos e significativos, porém com menor elasticidade. Ao mesmo tempo,
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as exportacoes de BCF e BK tiveram efeitos positivos sobre as importagdes de Bl, ou seja, parte
das ERD das importacdes dos bens intermediarios e decorréncia da exportacdo de bens finais.

Também ¢é relevante frisar que um boom de exportacdes pode impactar as importacdes
tanto pelo efeito renda quanto pelo efeito preco. O aumento das exportacfes de commodities
em grande quantidade tem efeitos positivos diretos sobre a renda. Ao mesmo tempo, a entrada
de recursos por meio das exportacdes faz o real se apreciar frente a outras moedas. Com isso, 0
efeito sobre o aumento das importacdes é duplo — ou seja, tanto pelo aumento da renda (PIB)
quanto pela reducao dos precos relativos (valorizacdo do real). Desse modo, uma estratégia de
crescimento por meio de exportagdes de commodities tem efeitos sobre o aumento das
importagdes tanto pelo efeito renda quanto pelo efeito prego.

Em sintese, os resultados das estimacdes indicaram que as exportacdes de commodities
influenciaram para o aumento da ERD das importa¢es, principalmente por meio de BCF. Essa
relacdo direta das exportacGes de commodities para as importacdes ndo necessariamente indica
maior restricio external*, pois, se a ltima for decorréncia da primeira, reducdes na exportacio
de commodities também reduz as importacdes e o BP tende a se manter em equilibrio. No
entanto, um sistema com essas caracteristicas tende a ndo apresentar sobras de comércio por
periodos constantes e isso tem efeitos negativos sobre o investimento e impede a eficacia de
uma estratégia de crescimento voltada ao mercado interno. Em outras palavras, o pais tende a
nunca passar de um nivel médio de renda e aumentos nos niveis de consumo e de bem-estar
tendem a ocorrer apenas em periodos de aumento das exportacGes de commaodities. Isso, em
parte, explica porque as politicas de incentivo a demanda interna no periodo de queda no pre¢o
das commodities (ap6s 2010) ndo apresentaram os efeitos esperados — ou seja, a oferta interna
ndo foi capaz, aos niveis de rentabilidade desejados, de atender a maior demanda de consumo
das massas da populacéo e isso tem efeitos negativos no crescimento econémico.

Por fim, a critério de testar a validade das estimac@es do que foi proposto neste artigo,
a proxima subsecdo apresenta a taxa de crescimento do PIB e o crescimento pela LTMS nas

versoes tradicional e modificada.

14 Blecker e lbarra (2013) mostraram que parte das elasticidades das importacdes de bens intermediarios do México
era decorréncia de suas exportacdes de bens finais. Ou seja, os autores verificaram que o aumento nas
elasticidades das importa¢des foi decorréncia de um processo natural de crescimento gerado por exportagdes.
Considera-se que isso ndo representa maior restricdo externa, pois as importacdes de bens intermediarios séo
diretamente compensadas por maiores exporta¢des de bens finais.
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3.5.3 Taxadecrescimentoe LTMS

Seguindo McCombie (1989), foi considerado que a validade da Lei de Thirlwall se da
pela comparacgdo entre a taxa de crescimento prevista pelo modelo com a taxa de crescimento
real observada no pais. Para a versdo multissetorial do modelo de Thirlwall, foi realizado o
procedimento que consiste na multiplicagdo da taxa de crescimento da renda mundial pela razdo
entre a ERD ponderada das exportacdes e a ERD ponderada das importacdes®®, conforme
também fez Gouvéa (2010). Este procedimento foi realizado para as duas classificacées (GCE
e IT) e para as versoes tradicional e modificada da LTMS consideradas neste artigo.

Os dados com ajuste de inflacdo e de sazonalidade mostraram que a taxa de crescimento
trimestral, entre 1997qg1 e 201894, no Brasil foi de 0,55%. O teste de crescimento, com base
trimestral, por meio da LTMS para as exportac6es por IT foi de 1,17% e para as exportacdes
por GCE foi de 0,77%. Ja a versdo modificada apresentou taxa de crescimento trimestral de
0,58% para a classificacdo por IT e 0,39% por GCE. Ao comparar a taxa de crescimento ao
longo do tempo das versdes tradicional'® e modificada da LTMS por IT e por GCE (Figuras 3.2
e 3.3)Y, foi visto que tanto a abordagem tradicional quanto a abordagem modificada tendem a

acompanhar o ciclo econdémico.

Figura 3.2 - Médias moveis da taxa de crescimento do PIB e das versdes tradicional e modificada da
LTMS por IT

o
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos resultados da pesquisa.

15 A ponderacéo foi feita com base nas categorias que apresentaram significancia estatistica.
Yitq (TCEy X PEyy)

Y™, (ERD IMPyX PI;t)

Em que i representa os setores de ambas as classificacdes (IT e GCE), t é o tempo (em trimestre), TCE é a taxa de
crescimento das exportacdes, PE é a participacdo das exportacfes no total, ERD IMP ¢ a elasticidade renda da
demanda por importacGes e PI € a participacdo das importacBes no total importado.

17 O método de célculo para a versdo modificada considerada neste trabalho pode ser apresentada como:
Yiz1 {(TCEix X PEyy) = [(EIE; X TCECy¢) X Plyg]}
™, ERD IMPy;x Ply

Em que EIE representa as importacfes com relacdo as exportacdes de commodities e TCEC representa a taxa de

crescimento das exportaces de commodities.

16 O método de célculo para a versao tradicional pode ser apresentado como:
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Figura 3.3 - Médias moveis da taxa de crescimento do PIB e das versdes tradicional e modificada da

LTMS por GCE
5
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos resultados da pesquisa.

Dessa forma, a versdo modificada considerada neste trabalho se mostrou mais
compativel ao verdadeiro crescimento do pais, o0 que reforca a proposta do presente artigo. Em
outras palavras, parte significativa da renda adquirida por meio do boom de preco das
commodities vazou para importaces de bens de consumo final e isso restringiu o alcance de

maiores taxas de crescimento nas ultimas décadas (1997-2018).
3.6 CONSIDERACOES FINAIS

Com base na secdo que analisa e evolucdo da balanca comercial, foi visivel, pela
classificacdo por IT, a reducédo da participacéo nas exportacdes de setores com maior tecnologia
e 0 aumento da participacdo de produtos ndo industriais ap6s o ano de 2000. Tem-se que isto
ganhou intensidade com o aumento na demanda e no indice de preco das commodities a partir
de 2003. De uma maneira geral, tem-se que o periodo de boom de exportacdes de commodities
influenciou para uma menor restricdo externa no balango de pagamentos. No entanto, a perda
de participacdo de alguns setores — principalmente os de maior tecnologia — cria um sinal de
alerta para o risco de reprimarizacdo e de maior vulnerabilidade externa, decorrente da
concentracdo da massa das atividades produtivas em alguns setores especificos.

Os testes da LTMS mostraram que a versao modificada, que leva em conta a elasticidade
das importacfes com relacdo a variacdo das exportacGes de commaodities, se ajustou melhor a
real taxa de crescimento do pais. No que tange as elasticidades do comércio, é preciso separar
os resultados da LTMS tradicional e da LTMS modificada. Pela LTMS tradicional, foi visto
que as elasticidades renda da demanda (ERD), tanto das exportagdes quanto das importagdes,
apresentaram valores mais elevados para bens de consumo (BC) e bens de capital (BK), se
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comparado aos bens intermedidrios (Bl). De uma maneira geral, os coeficientes com
significancia estatistica mostraram que os valores estdo de acordo com a teoria econdmica, com
ERD positivas para exportacdes e importacbes e EPD negativa (positiva) para importacdes
(exportacdes).

O setor considerado como de commodities apresentou alta ERD das exportagdes — ou
seja, se mostrou bastante elastico com relagdo as variagdes na renda mundial. Acredita-se que
isso pode estar relacionado com a ascensdo da economia chinesa e no aumento da demanda
desse pais por produtos primarios brasileiros. Para as importacdes por IT, foi verificado que os
setores de baixa e média-baixa tecnologia apresentaram maior ERD, de modo que aumentos na
renda interna tendem a aumentar a importacao de produtos classificados nestes setores.

Ja os resultados da versdo modificada indicaram que as importac6es de bens finais e de
capital foram significativamente influenciadas pelas exportacdes de commodities. De um lado,
o efeito sobre os BK pode estar refletindo a importacdo de maquinas e equipamentos utilizados
para producdo agricola. De outro, o efeito sobre os BCF indica que a economia se utilizou de
um maior efeito renda para aumentar os padrfes de consumo da populacdo. Esse ultimo, por
sua vez, foi intensificado com a sobrevalorizacdo cambial, em virtude da entrada de dolares
decorrente das exportagcbes de commodities, 0 que tornou os produtos externos ainda mais
atrativos. Os resultados também indicaram que existe uma relacdo positiva entre exportacdo de
bens finais e importacdo de bens intermediarios — entretanto, as elasticidades foram
relativamente baixas para este ultimo caso.

Dessa forma, os resultados do presente artigo mostraram que a crescente elasticidade de
importacdes nas Gltimas décadas'® foi influenciada pelo boom de exportages de commodities
e que isso ocorreu principalmente por importacbes de BCF. Argumenta-se que isso foi
intensificado por dois principais fatores:

a) primeiro, pela falta de uma estrutura produtiva capaz de fomentar a demanda mais
diversificada das massas da populacéo, o que causou um vazamento da renda para as
importagdes de bens de consumo final;

b) segundo, e complementar ao primeiro, as taxas sobrevalorizadas de cambio fizeram
com que 0 consumo externo se tornasse mais barato e mais atrativo desde a ascensao
nos pregos de commaodities.

Dessa forma, politicas que tem por objetivo amenizar o efeito negativo e direto que a

elevacdo no nivel de renda tem sobre as importacGes teriam a capacidade de aliviar as restricbes

18 Ver Resende (2001), Azevedo e Portugal (1998), Nassif, Feijo e Aradjo (2015); Lélis et al. (2018).
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no balanco de pagamentos, bem como garantir maior efetividade das politicas de incentivo a
demanda interna. Pelo efeito renda, isso seria possivel por meio de uma estrutura produtiva
interna capaz de atender a demanda de uma classe média com maior nivel de renda. Pelo efeito
preco, seria necessaria uma politica que corrigisse a sobrevalorizacdo do real em periodos de
boom de exportacdes de commaodities. Essa Ultima teria efeito por dois mecanismos distintos:
por um lado, tenderia a corrigir os pregos relativos e restringir o vazamento da renda para as
importagdes; por outro, garantiria que alguns setores estratégicos continuassem competitivos
no mercado internacional. A maior competitividade, além de reduzir a capacidade ociosa,
garante ganhos de escala no processo produtivo e reduz os custos de producgéo, tornando esses

setores ainda mais produtivos.
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3.8 APENDICE A - ABORDAGEM TEORICA DOS MODELOS VAR/VEC

Um modelo tradicional de minimos quadrados ordinarios (MQO) pressupfe que as
variaveis sdo estacionarias e que os erros seguem uma distribuicdo normal. No entanto, se as
variaveis ndo sdo estacionarias, mas se tornam estacionarias apos a primeira diferenciagéo, um
modelo MQO se torna enviesado e a estimacdo de um modelo VAR se faz util. Um processo
com d raiz unitaria em seus operadores autorregressivos é dito integrado de ordem d. Se existe
uma raiz unitaria, o processo é dito 1(1), sendo essencial utilizar a primeira diferenca das
variaveis (Ay, — Ay,_,) para que elas se tornem estacionarias. Se o processo é I(d), devera ser
diferenciado d vezes para se tornar estavel. A Equacéo a seguir representa um modelo VAR.

Ve = U + Alyt—l + .-+ Apyt—p + &t t = 0, il, iZ, ey (A31)

em que v, = (V1p -, Yie) € Um vetor aleatorio (K x 1). A; representa a matriz de coeficientes
(Kx K), v = (vq, ..., ug) representa o vetor de interceptos (K x 1). Por fim, u; = (&1, v, Ekt)
é o termo estocastico, em que &, . N (0; ¢2). No entanto, as varidveis podem ser cointegradas,
pois, em alguns casos, é possivel que ocorra a unido das variaveis em dire¢do a um estado de
equilibrio de longo prazo, o que torna a estimacao por VAR de menor utilidade, considerando
que esse capta apenas as relacdes de curto prazo.

Supondo que as variaveis de interesse sdo coletadas no vetor y; = (y1¢, ..., Vi) € Sua
relacdo de longo prazo é B'y; = B1Y1t - BrVie = 0, € sinal que existe um equilibrio e as
variaveis se movem juntas, sendo possivel assumir que 8y, € estavel. Variaveis integradas com
essa propriedade sdo chamadas cointegradas. Um processo y, é dito cointegrado de ordem
(d,b), y; ~CI (d,b), se os componentes de y, sdo I(d) e B"y, € I(d — b). Assim, se 8"y, sdo
estacionarios [1(0)] e y, é integrado de ordem um [I(1)], y: ~ CI (1,1), 0useja, y; ~ CI (d, b),
se A%y, é estavel e A% 1y, ndo ¢ estavel (LUTKEPOHL, 2005; ENGLE, GRANGER, 1987).
Em outras palavras, y; ~ CI (1, 1) indica que existe uma relacdo estavel das variaveis em nivel
no longo prazo, mas essas sdo estacionarias apenas em primeira diferenca e ndo em nivel. No
caso da existéncia de cointegragéo, € ideal a estimacéo de um modelo vetor de correcédo de erros
(VEC). Por exemplo, assumindo que a relagdo de equilibrio entre duas varidveis é dada por
Y1t = B2Y2:, € que as mudancas em y;. dependem do periodo t — 1, 0 modelo vetor de

correcao de erros para duas variaveis pode ser escrito da seguinte forma:
Ayir = ()’1,t—1 - ﬁl)’2,t—1) + V11,18Y1,6-1 + V12,18Y2e-1 + €1t (A3.2)

Ay,e = @y (3’1,1:—1 - ﬁl}’Z,t—l) + V21,18Y1,6-1 F V2218Y2t-1 + €2t (A3.3)



que pode ser simplificado como:

Ay = af’yiq + DAy 1 + &

(A.3.4)
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’ ’ a
onde Ay, = ¥ —Yee1; AVe1:= Yee1 — Vo) Vo= Wi Var) 1 &= (€10, &2) s i = [aﬂ;

e |

modelo.

Y11,1V121
Y21,1Y221

]; B’ :=(1— ;). Ademais, varios lags de Ay;, podem ser incluidos ao

Tabela A.1 - Participacao das exportacdes por Intensidade Tecnoldgica e por Grandes Categorias no total
exportado

Classificacdo por Intensidade Tecnologica (1T)

Classificacdo por Grandes
Categorias Econémicas
(GCE)

Alta Meédia- Média- Baixa Commodities Total BK Bl BC Outros Total

ANO tec. alta  baixa tec. (T (GCE)
tec. téc.

1997 4.4% 252% 17.3% 34.6% 18.6% 100% 8.7% 69.8% 19.4% 2.1% 100%
1998 58% 259% 16.3% 33.6% 18.4% 100% 9.8% 67.7% 20.6% 1.9% 100%
1999 8.0% 23.2% 16.3% 34.9% 17.6% 100% 10.0% 66.5% 20.9% 2.5% 100%
2000 11.9% 23.7% 16.8% 31.0% 16.6% 100% 12.4% 63.0% 21.1% 35% 100%
2001 11.4% 21.7% 15.4% 33.4% 18.1% 100% 11.4% 60.6% 22.4% 5.6% 100%
2002 9.3% 21.6% 16.5% 33.4% 19.2% 100% 9.3% 61.6% 22.4% 6.7% 100%
2003 6.5% 234% 16.8% 33.5% 19.8% 100% 8.1% 62.9% 22.1% 6.9% 100%
2004 6.4% 23.7% 18.4% 31.8% 19.8% 100% 11.4% 61.3% 20.8% 6.5% 100%
2005 7.0% 25.1% 17.8% 29.5% 20.6% 100% 10.3% 59.8% 21.6% 8.3% 100%
2006 6.4% 24.6% 18.6% 28.2% 22.3% 100% 9.3% 59.8% 20.4% 10.5% 100%
2007 6.0% 23.6% 18.2% 27.9% 24.3% 100% 10.4% 59.1% 19.6% 10.9% 100%
2008 54% 21.1% 18.0% 26.4% 29.1% 100% 9.9% 59.2% 17.9% 12.9% 100%
2009 55% 18.6% 14.7% 30.1% 31.0% 100% 7.3% 62.6% 18.5% 11.5% 100%
2010 4.2% 18.9% 12.7% 27.6% 36.6% 100% 7.1% 645% 16.3% 12.1% 100%
2011 33% 17.7% 13.3% 25.0% 40.8% 100% 7.1% 66.2% 13.9% 12.8% 100%
2012 38% 17.6% 14.2% 255% 38.9% 100% 8.2% 65.2% 13.7% 12.9% 100%
2013 3.7% 17.2% 15.4% 25.7% 38.0% 100% 9.9% 66.1% 14.8% 9.2% 100%
2014 4.0% 16.3% 13.7% 26.7% 39.3% 100% 7.4% 66.9% 14.5% 11.1% 100%
2015 4.8% 17.3% 14.2% 27.9% 35.7% 100% 8.1% 68.0% 15.3% 8.6% 100%
2016 5.3% 18.1% 14.6% 29.2% 32.8% 100% 9.9% 66.6% 16.2% 7.3% 100%
2017 4.6% 185% 12.8% 26.5% 37.6% 100% 7.8% 66.9% 15.6% 9.7% 100%
2018 42% 16.2% 15.2% 23.3% 41.1% 100% 8.8% 65.0% 13.0% 13.1% 100%

Fonte:

Elaboracéo prdpria, com base nos dados do Comex Stat
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Tabela A.2- Participacéo das Importac6es por Intensidade Tecnoldgica e por Grandes Categorias no total

importado
Classificacao por Intensidade Tecnologica (IT) Classificacao por Grandes Categorias (GC)
ANO Alta Meédia- Média- Baixa Commodities Total BK Bl BC Outros Total
tec. altatec. baixa tec. (m (GC)

téc.

1997 18.7% 43.1% 13.8% 11.6% 12.8% 100% 20.5%  55.0% 15.1% 9.5% 100%
1998 19.1% 44.9% 13.3% 11.6% 11.0% 100% 20.2% 56.7% 16.0% 7.1% 100%
1999 22.0% 43.3% 13.9% 9.5% 11.3% 100% 18.5% 60.8% 12.1% 8.7% 100%
2000 23.6% 39.4% 16.1% 8.6% 12.2% 100% 15.6% 62.8% 10.2% 11.5% 100%
2001 22.9% 42.6% 153% 7.6% 11.7% 100% 16.6% 61.6% 10.4% 11.5% 100%
2002 20.4% 43.0% 14.4% 8.0% 14.2% 100% 13.9% 62.8% 9.9% 13.3% 100%
2003 20.2% 42.2% 142% 7.3% 16.1% 100% 11.4% 65.6% 9.1% 13.8% 100%
2004 21.2% 40.2% 13.9% 6.9% 17.8% 100% 10.7% 64.2% 8.6% 16.4% 100%
2005 21.9% 39.4% 144% 6.9% 17.4% 100% 11.7% 62.8% 9.3% 16.2% 100%
2006 22.1% 37.0% 158% 7.3% 17.8% 100% 11.5% 61.0% 10.8% 16.6% 100%
2007 19.7% 39.2% 16.4% 7.5% 17.3% 100% 11.9% 59.8% 11.6% 16.7% 100%
2008 18.2% 40.5% 16.9% 7.1% 17.3% 100% 12.5% 57.9% 11.4% 18.2% 100%
2009 20.1% 42.5% 14.7% 8.8% 13.9% 100% 14.4% 57.3% 15.1% 13.2% 100%
2010 18.3% 41.9% 18.9% 8.4% 12.4% 100% 14.1% 57.0% 14.9% 14.0% 100%
2011 16.4% 42.2% 19.8% 8.3% 13.2% 100% 13.5% 55.1% 154% 16.0% 100%
2012 16.8% 42.4% 18.9% 8.9% 12.9% 100% 14.2% 55.1% 14.9% 158% 100%
2013 16.6% 42.1% 185% 8.6% 14.2% 100% 13.6% 54.9% 145% 17.0% 100%
2014 16.9% 40.7% 19.1% 9.1% 14.1% 100% 12.9% 55.4% 14.5% 17.3% 100%
2015 18.0% 42.7% 17.2% 10.1% 12.1% 100% 13.6%  58.0% 15.6% 12.8% 100%
2016 19.4% 44.0% 16.4% 10.4% 9.7% 100% 13.4% 61.8% 158% 9.1% 100%
2017 18.8% 41.6% 19.4% 10.7% 9.6% 100.0% 10.7% 62.1% 154% 11.7% 100%
2018 16.5% 40.3% 24.2% 9.3% 9.7% 100.0% 15.8% 57.9% 14.1% 12.3% 100%

Fonte: Elaboragéo propria, com base nos dados do Comex Stat



Tabela A.3 - Classificacéo por Intensidade Tecnoldgica
Produtos da industria de alta tecnologia
Aeronaves;

Equipamentos de informatica, produtos eletronicos e 6pticos;
Produtos farmoquimicos e farmacéuticos
Produtos da industria de média-alta tecnologia
Magquinas e equipamentos N.C.O.I;

Méaquinas, aparelhos e materiais elétricos
Produtos quimicos;

Veiculos automotores, reboques e carrocerias;
Veiculos ferroviarios e equipamentos de transporte N.C.O.I;
Veiculos militares de combate.

Produtos da industria de média-baixa tecnologia
Coque, produtos derivados do petréleo e biocombustiveis;
Embarcaces navais;

Metalurgia;

Produtos de borracha e de material plastico;
Produtos de metal, exceto maquinas e equipamentos;
Produtos minerais ndo-metélicos.

Produtos da indUstria de baixa tecnologia
Outras manufaturas N.C.O.I;

Artigos do vestuério e acessorios;

Bebidas;

Celulose, papel e produtos de papel;

Couros, artefatos de couro, artigos para viagem e calcados;
Equipamentos de informatica, produtos eletrdnicos e opticos;
Impressdo e reproducéo de gravacoes;

Madeira e seus produtos;

Moveis;

Produtos alimenticios;

Produtos do fumo;

Produtos téxteis.

Produtos N.I.C.T (commodities)

Agricultura e pecuaria;

Coleta, tratamento e disposicdo de residuos; recuperacdo de materiais;
Desperdicios;

Eletricidade e gas;

Extracdo de carvdo mineral;

Extracdo de minerais metalicos;

Extracdo de minerais ndo-metalicos;

Extracdo de petroleo e gas natural;

Né&o alocados;

Pesca e aquicultura;

Produgcéo florestal;

Produtos de edicdo e edicdo integrada a impresséo.

Elaboracdo Propria, com base na classificacdo de Setores da Industria por Intensidade Tecnoldgica (SIIT) e
Organizacdo para a Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico (OCDE).
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Tabela A.4 - Classificacdo por Grandes Categorias Econdmicas
BENS INTERMEDIARIOS (BI)
Insumos industriais elaborados;
Alimentos e bebidas basicos, destinados principalmente a indUstria;
Insumos industriais basicos;
Pecas para equipamentos de transporte;
Alimentos e bebidas elaborados, destinados principalmente a indUstria;
Pecas e acessorios para bens de capital.
BENS DE CONSUMO (BC)
Bens de consumo semiduraveis e nao duraveis;
Bens de consumo duraveis.
BENS DE CAPITAL (BK)
Bens de capital, exceto equipamentos de transporte industrial;
Equipamentos de transporte industrial.
OUTROS
Combustiveis e lubrificantes basicos;
Combustiveis e lubrificantes elaborados;
Bens ndo especificados anteriormente.
Fonte: Elaboragdo Prdpria, com base na classificacdo por grandes categorias econdmicas (CCGE/SECEX).

Tabela A.5 - Testes de Raiz unitaria

VARIAVEIS (@) 2 (3) 4 (5) (6) @) (8)

PIBM -1,409 -3,158 -1,935 -1,296  -4,647 -71,54  -1,79/-4,27 -15,5/-4,27
Cémbio -0,236 -2,128 -0,320 -1,623 -6,211 -6,066 -1,93/-4,27 -9,12/-3,56
PIB BR -1,093  -1,445 -1,167 -1,982 -9,600 -12,664 -2,95/-3,41 -9,42/-3,56
X-BCF -1,788 -0,859 -1,976 -0,878 -6,094 -8505 -3,91/-4,27 -7,26/-3,56
X-BCAP -1,601  -2,350 -1,939 -3,609 -8,742 -16,312 -3,68/-3,56 -9,32/-3,56
X-BI -0,666 -1655 -0,877 -1610 -7591 -95531 -3,06/-3,56 -8,05/-3,56
X-ALTA -3,353 -2,689 -3,057 -2,924 -6919 -14,657 -3,27/-3)56 -15,9/-4,27

X-MEALTA -1,374  -1618 -1522 -1,237 -5,185  -6,565 -3,76/-3,56 -6,59/-3,56
X-MEBAIXA -1,003 -1,829 -1,128 -2,292 -8,246 -12,970 -3,39/-4,27 -9,38/-3,56

X-BAIXA -0973 -0974 -1365 -1,017 -7,677 -9875 -3,37/-3,56 -8,44/-3,56
X-NOIND -0564 -1866 -0,790 -1,974 -8351 -11,013 -3,33/-3,56 -8,82/-3,56
M-BCF -0590 -1,729 -0,638 -1,139 -4,460 -7,241 -3,40/-3,56 -5,17/-3,56
M-BCAP -0,477  -1529 -0,922 -3)158 -4,653 -12,132 -2,94/-3)56 -5,33/-3,56
M-BI -0,895 -1828 -1,230 -1,394 -5459 -7,230 -3,25/-3,56 -6,50/-3,56
M-ALTA -1,007  -1593 -1,637 -1,412 -6,323 -8,414 -3,55/-3,56 -8,66/-3,56

M-MEMALTA  -0,774 -1,453 -1,014 -1,209 -5,027 -8,367  -3,26/-3,56 -5,61/-3,56
M-MEBAIXA  -0,669 -1914 -0910 -1962 -5238 -10,218 -3,32/-3,56 -5,68/-3,56
M-BAIXA -0,408 -2,084 -0536 -1,367 -4,296  -8,227 -3,15/-3,56 -5,24/-3,56
M-NOIND -1,246  -1308 -1505 -1379 -6,184  -9,777 -2,90/-3,56 -7,10/-3,56

Fonte: elaboragdo propria, com base nos resultados da pesquisa.
Obs: 1 — Teste Dickey Fuller; 2 — Teste Dickey Fuller (c/ tendéncia); 3 — Teste P. Perron; 4 — Teste P. Perron (c/
tendéncia); 5 — Teste Dickey Fuller em 12 diferenca; 6 — Teste P. Perron em 12 diferenca; 7 — Teste de Clemente-
Montanes-Reyes para quebra estrutural (estatistica T/ valor critico); 8 - Teste de Clemente-Montanes-Reyes para
quebra estrutural (estatistica T/ valor critico), em 1° diferenca.
Nota 1: Em mddulo, os valores criticos para os testes de Phillips—Perron (PP) e Dickley-Fuller (DF) sdo,
aproximadamente, -3.530 (1%), -2.901 (5%), e -2.586 (10%).
Nota 2: PIBM = Produto Interno Bruto mundial; Cadmbio = Taxa Real de Cambio; PIB BR = Produto Interno Bruto
do Brasil; IPCOMM = indice de pre¢o das commodities; X-BCF = exportacdo de bens de consumo final; X-BC =
exportacdo de bens de capital; X-Bl = exportacdo de bens intermediarios; X-ALTA = exportacdo de alta
tecnologia; X-MEALTA = exportacdo de média-alta tecnologia; X-MEBAIXA = exportacdo de média-baixa
tecnologia; X-BAIXA = exportacdo de baixa tecnologia; X-COMM = exportacdo de commodities; M-BCF =
importacdo de bens de consumo final; M-BC = importacdo de bens de capital; M-Bl = importacdo de bens
intermediarios; M-ALTA = importacdo de alta tecnologia; M-MEALTA = importacdo de média-alta tecnologia;
M-MEBAIXA = importacdo de média-baixa tecnologia; M-BAIXA = importacdo de baixa tecnologia; M-COMM
= importacdo de commodities.




Tabela A.6 - Testes de especificacdo (modelo tradicional)

VARIAVEIS Lags Lags Lags Lags Teste de Teste de

DEPENDENTES o6timos 6timos otimos utilizados Johansen Breusch-
(AIC) (SBIC) (HQIC) (vetores de Pagan

cointegracdo)  (Prob >

F)

X-BCF 4 4 4 3 1 0,990
X-BCAP 4 4 4 3 1 0,998
X-BlI 4 4 4 2 1 0,009
X-ALTA 4 4 4 2 1 0,000
X-MEALTA 4 4 4 2 1 0,677
X-MEBAIXA 4 4 4 1 1 0,806
X-BAIXA 4 1 1 2 1 0,119
X-COMM 4 4 4 2 2 0,004
M-BCF 4 1 1 5 1 0,000
M-BCAP 4 1 4 5 1 0,000
M-BI 4 1 4 5 1 0,390
M-ALTA 4 1 4 5 1 0,028
M-MEALTA 4 1 1 5 1 0,288
M-MEBAIXA 4 1 1 5 1 0,108
M-BAIXA 4 1 1 5 1 0,000
M-COMM 1 1 1 5 1 0,942
M-BI (2) 4 1 1 5 1 0,022
M-BI (3) 4 1 4 5 1 0,051

Fonte: elaboragdo propria, com base nos resultados da pesquisa.
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Nota: PIBM = Produto Interno Bruto mundial; Cambio = Taxa Real de Cambio; PIB BR = Produto Interno Bruto
do Brasil; IPCOMM = indice de pre¢o das commodities; X-BCF = exportacdo de bens de consumo final; X-BC =
exportacdo de bens de capital; X-Bl = exportacdo de bens intermediarios; X-ALTA = exportacdo de alta
tecnologia; X-MEALTA = exportacdo de média-alta tecnologia; X-MEBAIXA = exportacdo de média-baixa
tecnologia; X-BAIXA = exportacdo de baixa tecnologia; X-COMM = exportacdo de commodities; M-BCF =
importacdo de bens de consumo final; M-BC = importacdo de bens de capital; M-Bl = importacdo de bens
intermediarios; M-ALTA = importacdo de alta tecnologia; M-MEALTA = importacdo de média-alta tecnologia;
M-MEBAIXA = importacdo de média-baixa tecnologia; M-BAIXA = importacdo de baixa tecnologia; M-COMM

= importacdo de commodities.

Tabela A.7 - Testes de especificacdo (modelos modificados e PIB completo)

VARIAVEIS Lags Lags Lags Lags Teste de Teste de

DEPENDENTES  o6timos  6timos otimos utilizados Johansen Breusch-
(AIC) (SBIC) (HQIC) (vetores de Pagan

cointegracéo) (Prob >

F)

M-BCF 4 1 1 5 2 0,002
M-BCAP 4 1 2 4 1 0,018
M-BI 4 1 1 6 1 0,015
M-ALTA 4 1 1 5 1 0,001
M-MEALTA 4 1 1 5 1 0,007
M-MEBAIXA 4 1 2 6 1 0,175
M-BAIXA 4 1 1 5 2 0,001
M-COMM 1 1 1 6 1 0,013

Fonte: elaboracdo propria, com base nos resultados da pesquisa.

Nota: M-BCF = importa¢&o de bens de consumo final; M-BC = importacdo de bens de capital; M-BI = importacdo
de bens intermediarios; M-ALTA = importacdo de alta tecnologia; M-MEALTA = importagcdo de média-alta
tecnologia; M-MEBAIXA = importagdo de média-baixa tecnologia; M-BAIXA = importacdo de baixa tecnologia;

M-NOIND = importagéo de produtos ndo industriais.
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Tabela A.8 - Testes de especificacdo (modelos modificados e PIB sem setor externo)

VARIAVEIS Lags Lags Lags Lags Teste de Teste de

DEPENDENTES  6timos  6timos 6timos utilizados Johansen Breusch-
(AIC) (SBIC) (HQIC) (vetores de Pagan

cointegracéo) (Prob >

F)

M-BCF 4 1 1 5 2 0,002
M-BCAP 4 1 2 4 1 0,018
M-BI 4 1 1 5 1 0,015
M-ALTA 4 1 1 3 1 0,001
M-MEALTA 4 1 1 3 1 0,007
M-MEBAIXA 4 1 2 3 1 0,175
M-BAIXA 4 1 1 5 2 0,001
M-COMM 1 1 1 1 1 0,013

Fonte: elaboracdo propria, com base nos resultados da pesquisa.

Tabela A.9 - Teste de autocorrelacdo (modelos tradicionais)

VARIAVEIS Lag(l) Lag(2) Lag(3) Lag(4) Lag(5) Lag(6)
DEPENDENTES Prob Prob  Prob > Prob > Prob > Prob > chi2
>chi2 > chi2 chi2 chi2 chi2
X-BCF 0,049
X-BCAP 0,261 0,959 0,188
X-BI 0,639 0,513
X-ALTA 0,322 0,271

X-MEALTA 0,148 0,182
X-MEBAIXA 0,420

X-BAIXA 0,288 0,334

X-NOIND 0,609 0,506
M-BCF 0,565 0,273 0,812 0,118 0,477
M-BCAP 0,601 0,400 0,765 0,144 0,387
M-BI 0,665 0,304 0,680 0,190 0,345
M-ALTA 0,858 0,384 0,216 0,076 0,168

M-MEALTA 0,671 0,288 0,686 0,051 0,280
M-MEBAIXA 0,321 0,110 0,701 0,031 0,238

M-BAIXA 0,350 0,809 0,185 0,005 0,940
M-NOIND 0,352 0,898 0,976 0,032 0,075
M-BI (2) 0,000 0,170 0,949 0,800
M-BI (3) 0,000 0,513 0,942 0,933

Fonte: elaboracdo propria, com base nos resultados da pesquisa. Nota 1: Hipdtese nula (HO) do teste indica que
ndo existe autocorrelacdo no determinado lag. Nota 2: A escolha dos lags 6timos dos modelos foram tomadas
com base nos critérios (AIC e SBIC) e nos testes de autocorrelagao.

Nota 3: As estatisticas sdo apresentadas até o namero limite de lags utilizado pelo modelo.

Nota 4: PIBM = Produto Interno Bruto mundial; Cambio = Taxa Real de Cambio; PIB BR = Produto Interno Bruto
do Brasil; X-BCF = exportacdo de bens de consumo final; X-BC = exportacdo de bens de capital; X-Bl =
exportagdo de bens intermediarios; X-ALTA = exportacdo de alta tecnologia; X-MEALTA = exporta¢ao de média-
alta tecnologia; X-MEBAIXA = exportacdo de média-baixa tecnologia; X-BAIXA = exportagdo de baixa
tecnologia; X-COMM = exportacdo de commodities; M-BCF = importacdo de bens de consumo final; M-BC =
importacdo de bens de capital; M-Bl = importacdo de bens intermediarios; M-ALTA = importacdo de alta
tecnologia; M-MEALTA = importacdo de média-alta tecnologia; M-MEBAIXA = importacdo de meédia-baixa
tecnologia; M-BAIXA = importa¢do de baixa tecnologia; M-COMM = importagdo de commodities.
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Tabela A.10 - Teste de autocorrelacdo (modelo de importacdes e com PIB completo)

VARIAVEIS Lag(l) Lag(2) Lag(3) Lag(4) Lag(5) Lag(6)
DEPENDENTES Prob Prob Prob Prob > Prob > Prob > chi2
>chi2 >chi2 >chi2 chi2 chi2
M-BCF 0,816 0,779 0,414 0,115 0,966
M-BCAP 0,000 0,171 0,145 0,492
M-BI 0,442 0,582 0,012 0,204 0,277 0,142
M-ALTA 0,632 0,694 0,818 0,294 0,454
M-MEALTA 0,307 0,473 0,314 0,596 0,340
M-MEBAIXA 0,419 0,189 0,375 0,157 0,359 0,227
M-BAIXA 0,166 0,151 0,809 0,245 0,254
M-NOIND 0,807 0,588 0,116 0,122 0,449 0,765

Fonte: elaboracdo prépria, com base nos resultados da pesquisa.
Nota: M-BCF = importacdo de bens de consumo final; M-BC = importacdo de bens de capital; M-BI = importacdo
de bens intermediarios; M-ALTA = importacdo de alta tecnologia; M-MEALTA = importacdo de média-alta
tecnologia; M-MEBAIXA = importacdo de média-baixa tecnologia; M-BAIXA = importacdo de baixa tecnologia;
M-COMM = importacdo de commodities.

Tabela A.11 - Testes de autocorrelacdo (modelo de importacdes e com PIB sem setor externo)

VARIAVEIS Lag(l) Lag(2) Lag(3) Lag(4) Lag(5) Lag(6) Lag(7)
DEPENDENTES Prob Prob Prob Prob > Prob> Prob>chi2 Prob >chi2
>chi2 >chi2 >chi2 chi2 chi2
MBI (1) 0,442 0582 0,012 0,204 0,277 0,142
MBI (2) 0,101 0,378 0,145 0,323 0,663
MBI (3) 0,313 0475 0,230 0,106 0,600
M-BK 0,000 0,366 0,231 0,026
M-BCF 0,000 0,860 0,672 0,388
M-ALTA 0,357 0,033 0,107
M-MEALTA 0,856 0,941 0,449 0,216 0,935 0,293
M-MEBAIXA 0,069 0,201 0,021 0,018 0,607 0,349 0,144
M-BAIXA 0,453 0,750 0,297 0,349 0,819
M-COMM 0,006

Fonte: elaboracdo prépria, com base nos resultados da pesquisa.
Nota: M-BCF = importa¢do de bens de consumo final; M-BC = importacdo de bens de capital; M-BI = importacdo
de bens intermediarios; M-ALTA = importacdo de alta tecnologia; M-MEALTA = importacdo de média-alta
tecnologia; M-MEBAIXA = importagdo de média-baixa tecnologia; M-BAIXA = importacdo de baixa tecnologia;
M-COMM = importacdo de commodities.
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Figura A.1 -Testes de estabilidade dos modelos VAR/VEC (modelo tradicional)

MODELOS SEM INDICE DE PREGCO DAS COMMODITIES
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Fonte: elaboracdo propria, com base nos resultados da pesquisa.

Nota: PIBM = Produto Interno Bruto mundial; Cambio = Taxa Real de Cambio; PIB BR = Produto Interno Bruto
do Brasil; X-BCF = exportacdo de bens de consumo final; X-BC = exportacdo de bens de capital; X-Bl =
exportacdo de bens intermediarios; X-ALTA = exportacao de alta tecnologia; X-MEALTA = exporta¢ao de média-
alta tecnologia; X-MEBAIXA = exportacdo de média-baixa tecnologia; X-BAIXA = exportacdo de baixa
tecnologia; X-COMM = exportacdo de commodities; M-BCF = importacdo de bens de consumo final; M-BC =
importacdo de bens de capital; M-Bl = importacdo de bens intermediarios; M-ALTA = importacdo de alta
tecnologia; M-MEALTA = importacdo de média-alta tecnologia; M-MEBAIXA = importacdo de média-baixa
tecnologia; M-BAIXA = importagdo de baixa tecnologia; M-NOIND = importacdo de produtos ndo industriais.
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Figura A.2 - Testes de estabilidade dos modelos VAR/VEC para versdo modificada
MODELOS VERSAO MODIFICADA

Fonte: elaboracdo propria, com base nos resultados da pesquisa.

Nota: PIBM = Produto Interno Bruto mundial; Cambio = Taxa Real de Cambio; PIB BR = Produto Interno Bruto
do Brasil; IPCOMM = indice de pre¢o das commodities; X-BCF = exportacao de bens de consumo final; X-BC =
exportacdo de bens de capital; X-Bl = exportacdo de bens intermediarios; X-ALTA = exportacdo de alta
tecnologia; X-MEALTA = exportacdo de média-alta tecnologia; X-MEBAIXA = exportacdo de média-baixa
tecnologia; X-BAIXA = exportacdo de baixa tecnologia; X-NOIND = exporta¢do de produtos ndo industriais; M-
BCF = importacéo de bens de consumo final; M-BC = importacgdo de bens de capital; M-BI = importacdo de bens
intermediarios; M-ALTA = importacdo de alta tecnologia; M-MEALTA = importacdo de média-alta tecnologia;
M-MEBAIXA = importacdo de média-baixa tecnologia; M-BAIXA = importacdo de baixa tecnologia; M-NOIND
= importacdo de produtos ndo industriais.
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4 DISTRIBUICAO E DEMANDA NO BRASIL: EVIDENCIAS EMPIRICAS A
PARTIR DAS ABORDAGENS NEOKALECKIANA E NEOGOODWINIANA

Resumo: o artigo tem por objetivo verificar a relacdo entre distribuicdo funcional da renda,
demanda agregada e utilizacdo da capacidade para economia brasileira entre 2000 e 2015. Para
tanto, € assumido duas diferentes perspectivas tedricas na construcdo dos exercicios empiricos:
a) em primeiro lugar, sob a perspectiva neokaleckiana, é analisado os efeitos da parcela salarial
sobre os componentes da demanda agregada; e, b) sob a perspectiva neogoodwiniana, €
avaliado a relagdo ciclica entre a curva de demanda e a curva distributiva. Os resultados diferem
de acordo com a perspectiva tedrica assumida: a primeira abordagem indicou que a demanda
agregada assumiu um padréo wage-led com efeitos negativos sobre o investimento (conflictive-
stagnationist), enquanto a segunda abordagem indicou um regime de distribuicdo profit-
squeeze.

Palavras-chave: Distribuicdo funcional da renda, demanda agregada, utilizacéo da capacidade,
crescimento econdmico brasileiro.

Abstract: This paper examines the relationship between functional income distribution,
aggregate demand and capacity utilization for the Brazilian economy between 2000 and 2015.
Therefore, we assume two different theoretical perspectives in the creation of the empirical
exercises: a) first, under the neo-Kaleckian perspective, we analyze the effects of the wage share
on the components of aggregate demand; and, b) from a neo-Goodwinian perspective, we
evaluated the cyclical relationship between the demand curve and the distribution curve. The
results differ according to the theoretical perspective assumed: the first approach indicated that
aggregate demand assumed a wage-led pattern with negative effects on investment (conflicting-
stagnationism), while the second approach indicated a profit-squeeze distribution regime.

Keywords: Functional income distribution, aggregate demand, capacity utilization, Brazilian
economy.

JEL classification: EQ1. C32. E25

4.1 INTRODUCAO

A partir de 2003, os indicadores socioecondémicos da economia brasileira melhoraram
significativamente. O pais apresentou superavits na balanca comercial, acumulou reservas
internacionais e reduziu a capacidade ociosa observada em anos anteriores. Entre 0s anos de
2003 e 2013, por exemplo, foi observado taxas positivas reais de crescimento do consumo, do
investimento e das exportacdes (4,84%; 6,67%; 5,68%, respectivamente) (IBGE, 2021), uma
diminuicdo da taxa de desocupagéo (12,3 para 5,4%%) e reducédo no indice de Gini (0,58 para
0,53) (IPEA, 2021).

! Dados com base na Pesquisa Mensal de Emprego (PME/IBGE, 2020) para um conjunto de 6 regides
metropolitanas.
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Um dos fatores que contribuiu para 0 bom desempenho econémico foi a conjuntura
internacional, especialmente a partir do aumento no preco das commodities. Por sua vez, a
melhora dos indicadores sociais esta associada a um conjunto de politicas adotadas no periodo,
tal como a expansdo do Programa Bolsa Familia (HOFFMANN, 2010; CAMPELLO, 2013) e
a politica de formalizacdo do mercado de trabalho e de valorizagao do salario minimo.

N&o obstante, esse cenario mudou no inicio da década seguinte. A taxa de lucro no Brasil
assumiu uma trajetoria decrescente (MARQUETTI et al., 2020), o que levou a uma queda na
taxa de investimento e no nivel de atividade, além de causar uma quebra na coalizdo politica
que dava sustentacdo ao governo?.

Por um lado, as politicas de cunho social adotadas pelo governo podem ser apontadas
como uma das causas do rompimento do alinhamento politico de determinados grupos. Por
outro, em termos econémicos, é preciso levar em consideracdo que os resultados de politicas
que afetam a distribuicdo de renda estdo associados ao regime de crescimento de uma economia.
Isso, porque politicas de incentivo a demanda e/ou politicas redistributivas que aumentam a
parcela dos salarios na renda terdo efeitos positivos (negativos) sobre o desempenho econémico
se 0 regime de crescimento é wage-led (profit-led).

Nesse contexto, o objetivo do artigo é verificar o regime de crescimento da economia
brasileira por meio da distribuicdo funcional da renda entre 2000 e 2015. De certa forma é
buscado verificar se as mudangas na distribuigdo funcional da renda podem ajudar a explicar o
desempenho da economia brasileira no periodo.

Como existe mais de uma abordagem teorica que relaciona crescimento e distribuicéo
de renda, diferentes enfoques sdo levados em consideragdo no exercicio empirico. Mais
especificamente, utilizam-se as abordagens neokaleckiana (estrutural) e neogoodwiniana
(agregativa)®. A primeira tem por pressuposto a exogeneidade dos salarios e tenta analisar se
uma economia é profit-led ou wage-led com base nos efeitos de longo prazo da distribuicao
funcional da renda sobre os componentes da demanda agregada. A segunda considera que 0s
salarios séo endodgenos e influenciados pelo nivel de atividade de uma economia e, por isso, da
maior énfase as variacGes de curto prazo e a existéncia de uma relacéo ciclica entre o nivel de

atividade (utilizacdo da capacidade) e a distribuicdo funcional da renda. Pelo lado

2 O fim dessa coalizdo acabou sendo um dos fatores fundamentais para o impeachment da Presidenta Dilma
Rousseff em 2016.

3 Os seguidores da abordagem agregativa podem ser chamados de neogoodwinianos (STOCKHAMMER, 2017),
pois analisam a relacdo entre parcela salarial e utilizacdo da capacidade ao invés da relacdo entre participacdo
salarial e taxa de emprego, tal como considerado inicialmente por Goodwin (1967).
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neokaleckiano, foi utilizado a técnica destacada em Hein e Vogal (2008) e Hein (2014). Pelo
lado neogoodwiniano, foi utilizado o modelo criado por Barbosa-Filho e Taylor (2006).

Além disso, destacamos caracteristicas da economia brasileira no periodo que podem
influenciar os resultados das abordagens consideradas no trabalho:

a) a economia brasileira apresentou forte crescimento econémico na primeira década

dos anos 2000 e, posteriormente, esse crescimento desacelerou;

b) no periodo, houve uma politica deliberada do governo (Partido dos Trabalhadores)

em favor da valorizacao da posicao dos trabalhadores;

c) a taxa de lucro cresceu antes da crise internacional e, ap0s a crise, a trajetoria de

longo prazo da taxa de lucro comecou a declinar.

A andlise dessas séries permite inferir alguns resultados que servem de complemento
para questdes ja apontadas na literatura (MARQUETTI, HOFF; MIEBACH 2020; MARTINS;
RUGITSKY, 2021). Entendemos que a andalise econométrica pode apoiar algumas dessas
analises ou mesmo adicionar novas dimensoes.

Ao considerar o modelo neokaleckiano basico (BADHURI; MARGLIN, 1990), se o
investimento responde fracamente (fortemente) as mudancas na participacdo nos lucros, o
consumo tende a assumir (ndo a assumir) um papel dominante na demanda agregada. Assim, 0
crescimento impulsionado pelos salérios (crescimento impulsionado pelo lucro) ocorre quando
o0 investimento responde de forma mais fraca (mais forte) ao aumento da participacao nos lucros
do que ao aumento da participacdo dos salarios.

Também ndo podemos excluir a hipotese de que a distribuicdo de renda da economia
brasileira varia de acordo com os ciclos do produto. Em termos tedricos, ndo esté claro como o
modelo neokaleckiano lida com essa mudanga ciclica de curto prazo. Vale lembrar que esses
modelos buscam capturar relagcdes estruturais de longo prazo e, portanto, ciclos de crescimento
de curto prazo ndo estdo presentes nesta abordagem. Conforme argumentado por Blecker
(2016), deve-se ter cuidado ao determinar se um determinado pais é movido por salarios ou
lucros, pois eles podem assumir regimes diferentes no curto e no longo prazo.

Considerando essas limitagOes, optamos por incluir estimativas para o modelo
goodwiniano de ciclos de negécios. Nesse modelo, a economia produz ciclos enddgenos, nos
quais salarios, lucros e o nivel de atividade econdmica (emprego) interagem para manter um
conjunto persistente de trabalho desempregado (SHAIKH, 2016, p. 638-642). A abordagem de
Goodwin (STOCKHAMMER; STEHRER, 2011) nos diz que uma maior participagdo nos
lucros aumenta a taxa de poupanca e, consequentemente, a taxa de investimento. Uma maior

acumulacdo de capital estimula o crescimento econdémico. O maior crescimento do produto
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provoca aumento na taxa de emprego, o que fortalece a posi¢do negocial dos trabalhadores.
Como resultado, os salarios reais aumentam e a participacdo nos lucros cai. A maior
participacdo nos salarios reduzira o investimento. Baixo investimento causa maior desemprego,
0 que, por sua vez, reduz a participacdo nos salarios. Por sua vez, a participacdo nos lucros
aumenta e estimula o investimento, iniciando mais um ciclo de crescimento do produto.

Assim, embora essas abordagens capturem diferentes dimensdes do processo de
crescimento (BLECKER, 2016), entende-se que os resultados podem ser vistos como
complementares e, portanto, ajudam a entender melhor o caso brasileiro recente. Ressalta-se
que a contribuicdo é empirica e, portanto, ndo serdo abordados maiores detalhes dos aspectos
tedricos das duas abordagens.

As séries trimestrais para a distribuicdo funcional da renda foi criada com base na
metodologia proposta por Bastos (2012) e no método de desagregacdo temporal proposto por
Denton (1971). Além disso, € utilizado métodos considerados mais robustos no exercicio
empirico, como o filtro proposto por Hamilton (2018). Também é testado a causalidade e a
presenca de cointegracdo — relacdo de longo prazo entre as variaveis. Como acreditamos que
0s pressupostos tedricos das duas abordagens séo diferentes e que os modelos estimados podem
apresentar ordens de integracdo diferentes, optamos por utilizar o teste de causalidade de Toda
e Yamamoto (1995) ao invés do teste de causalidade de Granger.

O periodo se restringe a 2015 pela auséncia de dados trimestrais de salarios para a
economia brasileira. Ressaltamos que € escassa a literatura que relaciona crescimento e
distribuicdo funcional da renda, especialmente para paises em desenvolvimento. Para o caso
brasileiro, no melhor do nosso conhecimento, Araujo e Gala (2012) e Tomio (2020) utilizaram
a abordagem estrutural, enquanto Gongalves (2017) a abordagem agregativa.

Ainda, vale ressaltar que o Brasil é um dos paises mais desiguais do mundo e atravessa
uma crise politica e econémica que se estende desde 2015. O conflito distributivo tem se
acirrado e as mudancas continuas de orientacdo da politica econdmica, em conjunto com a falta
de um modelo de desenvolvimento, colocam em xeque a possibilidade de recuperacao no curto
prazo. Por isso, estudar as relagcdes propostas neste artigo para o caso brasileiro é de particular
interesse.

A estrutura do artigo se divide em seis se¢des, além desta introducgdo. A secédo 4.2 faz
uma analise da relacéo entre distribuicdo funcional da renda, demanda agregada e utilizacdo da
capacidade entre os anos 2000-2015. A sec¢do 4.3 faz uma analise das relacfes teodricas nas

abordagens neokaleckiana e neogoodwiniana. A secdo 4.4 detalha os procedimentos
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metodoldgicos e, a se¢do seguinte, os resultados encontrados. As conclusdes sdo apresentadas

na Ultima segdo deste artigo.

4.2 DEMANDA AGREGADA, UTILIZACAO DA CAPACIDADE E DISTRIBUICAO
FUNCIONAL DA RENDA NO BRASIL (2000-2015)

Em termos da demanda agregada, o consumo das familias € o componente com maior
participacao e aumentou aproximadamente 62% ao longo do periodo de anéalise. Esse aumento
ocorreu principalmente entre 2004 e 2014 (Figura 4.1). A expansao de programas assistenciais
(bolsa familia, por exemplo), 0 aumento nos salarios reais, a reducdo do nivel de desemprego e
na taxa de bésica de juros da economia foram fatores que influenciaram para o crescimento
desse componente (NERI, 2011).

Figura 4.1 — Consumo das familias (2000 — 2015)
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Fonte: elaboragdo propria, com base nos dados do SCN/IBGE.

O investimento, cuja proxy € a formacédo bruta de capital fixo, apresentou uma trajetéria
de crescimento apds o Ultimo trimestre de 2003. No auge da crise internacional (2008/t4 e
2009/t1) o investimento sofreu queda. No entanto, houve uma recuperacdo ainda em 2009, com
0 investimento passando de 46 BilhGes em 2009/t1 para uma média de 70 bilhdes nos trimestres
de 2013 (Figura 4.2).

O periodo 2011-2013 coincide com a politica que ficou conhecida como “nova matriz
macroeconémica” do Governo Dilma, que tentou conciliar cambio desvalorizado, juros baixos

e desoneracdes fiscais*. Essa politica ndo atingiu os objetivos esperados e durante os anos 2014-

4 Para Paula e Pires (2017), a politica fiscal anticiclica da “nova matriz macroecondmica” era justificada face ao
baixo desempenho da economia no periodo. No entanto, ela falhou em privilegiar isenc8es fiscais ao invés de
investimentos publicos.
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2015 o investimento entrou em trajetdria descendente. No entanto, nesses Ultimos anos € dificil
dissociar fatores econdmicos de fatores politicos, pois foi um periodo de queda da taxa de lucro
no Brasil (MARQUETTI et al. 2020), em conjunto com quebra da coaliséo politica, escandalos

de corrupc¢édo e manifestagdes a favor do impeachment da presidenta em exercicio.

Figura 4.2 — Formacao bruta de capital fixo (2000 — 2015)
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Fonte: elaboragdo propria, com base nos dados do SCN/IBGE.

O setor externo, por sua vez, se beneficiou do aumento no indice de preco das
commodities apds o primeiro trimestre de 2004. O setor exportador apresentou crescimento
significativo no periodo e, apesar de queda no periodo de crise externa, se mostrou resiliente a
crise interna de 2014-2015 (Figura 4.3).

Figura 4.3 — Exportacdes (2000 — 2015)
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Fonte: elaboragdo propria, com base nos dados do SCN/IBGE.

A trajetoria das importacOes (Figura 4.4) é semelhante a trajetoria dos investimentos.
Existe uma forte relacdo entre investimento doméstico e componentes importados,
principalmente com relacdo a maquinas e equipamentos, o que pode ter influenciado para este

cenario.
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Fonte: elaboragdo propria, com base nos dados do SCN/IBGE.

De uma maneira geral, ap6s 2003 e com excecdo dos trimestres de crise internacional,
foi observado que todos os componentes da demanda apresentaram crescimento significativo.
No entanto, destaca-se o papel das exportacdes e do consumo das familias. A expansdo das
exportacbes comecou nos ultimos trimestres de 2002, antes da expansdo dos outros
componentes da demanda, os quais apresentaram trajetdria ascendente apenas no ano de 2004.
Apesar de menor participacdo relativa, se comparado ao consumo, acredita-se que 0
desempenho do setor exportador foi essencial para que os outros componentes da demanda
respondessem de maneira positiva nos anos subsequentes. 1sso corrobora com a abordagem de
Kaldor (1957, 1970), ao considerar que um choque positivo de demanda (demanda externa)
tende a causar um ciclo positivo de aumento na produtividade e no crescimento®.

O consumo das familias merece destaque por se mostrar resiliente aos efeitos da crise
econémica mundial (2008-2009). Giambiagi et al. (2011) considera que tanto a recuperacdo do
balanco de pagamentos quanto a manutencdo dos niveis de consumo e de emprego foram
fundamentais para que a recuperacdo da economia brasileira fosse mais rapida no periodo de
crise. Entretanto, alguns indicadores econémicos passaram a mostrar que essa recuperacao foi
momentanea. O nivel de utilizacdo da capacidade (Gréafico 4.5), por exemplo, ap6s apresentar
uma recuperacdo entre 2009/t2 e 2010/t4, assumiu trajetdria decrescente de 2011 a 2015
(Gréfico 4.5).

5 Para Kaldor (1957, 1970), um choque de demanda externa proporciona o aumento do produto, e esse, por meio
do progresso técnico, causa aumento na produtividade e, por sua vez, na reducdo dos pre¢os, causando outro
choque de demanda e colocando a economia em uma dindmica positiva.
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Figura 4.5 — Utilizacdo da capacidade (2000 — 2015) com base no método de Hamilton (2018)
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos resultados da pesquisa.

Também destacamos a significativa mudanca em termos da distribuicdo funcional da
renda — ocorreu uma reducdo na participacéo dos salarios na renda nacional (Figura 4.6) entre
2000/t3 e 2003/t3. Essa tendéncia se reverteu apos esse periodo, de forma que é possivel
observar uma tendéncia crescente da parcela salarial até 0 ano 2015. Isso pode estar relacionado
a diversos fatores, tal como a reducdo do desemprego, aumento dos salérios reais acima da
produtividade (SERRANO; SUMMA, 2018) e politicas de aumento do salario minimo.
Rugitsky (2017) também destaca a expansao de setores que trabalham com rentabilidade abaixo
da média, principalmente no setor de servi¢os, o que tende a aumentar a participacdo dos

salarios na renda nacional.

Figura 4.6 — Participacao dos salarios e dos lucros na renda nacional (2000 — 2015) com base na
metodologia proposta por Bastos (2012)
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos resultados da pesquisa

Por fim, destacamos a relacdo entre a utilizacdo da capacidade e participacdo dos
salarios na renda nacional para a economia brasileira (Figura 4.7). A abordagem
neogoodwiniana (TAYLOR, 2004; BARBOSA-FILHO; TAYLOR, 2006) analisa a economia
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através de ciclos anti-horérios entre nivel de atividade e distribuicdo funcional da renda, e
considera que a utilizacao da capacidade € positivamente relacionada com o investimento.
Considerando que a participacdo dos lucros na renda influencia positivamente o
investimento, periodos de aumento nessa participacdo também tende a aumentar o nivel de
utilizag&o da capacidade. Por outro lado, aumentos continuos na utilizagdo da capacidade tende
aaumentar o nivel de emprego e o poder de barganha da classe assalariada na busca por maiores
salarios. Isso, por sua vez, aumenta a parcela salarial na renda nacional, o que, na visao de
Goodwin (1967)®, causa um esmagamento dos lucros e reduz o nivel de atividade econdmica e
de investimento da economia. O menor nivel de atividade da economia ira causar uma reducao
no nivel de emprego e no poder de barganha da classe trabalhadora, o que aumenta a parcela

dos lucros (reduz a parcela dos salarios) na renda nacional e dé inicio a outra fase do ciclo.

Figura 4.7 — Relacdo entre utilizacio da capacidade e participacdo dos saldrios na renda nacional (2000-2015)
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Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos resultados da pesquisa.

Os dados mostraram que entre 2000 e 2015 quase se completou um ciclo nos moldes
colocados por Goodwin (1967). Entre 2000 e 2003 ocorreu uma queda na participacdo dos
salarios, enquanto a utilizacdo da capacidade praticamente ndo se alterou. De 2003 para 2005 a
utilizacdo da capacidade se elevou e a participacdo dos salérios apresentou uma leve
recuperacdo. De 2006 a 2012 a utilizagéo da capacidade se manteve alta, a0 mesmo tempo em
que ocorreu uma expansao dos salarios. Entre 2012 e 2015 a participagdo dos salérios continuou

elevada, mas ocorreu uma queda significativa no nivel de utilizacdo da capacidade.

¢ A principal divergéncia entre a abordagem neokaleckiana e a abordagem neogoodwiniana esta nos fatores que
influenciam a utilizagdo da capacidade. Para os neokaleckianos, a utilizagéo da capacidade pode ser influenciada
pela maior participagdo dos salarios na renda, e tende a ocorrer em economias com forte mercado interno.
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4.3 REFERENCIAL TEORICO

Conforme ja comentado na introducdo, tem-se as duas principais abordagens que tratam
de crescimento e distribuicdo de renda. Uma conhecida como abordagem estrutural
(neokaleckiana), que considera a exogeneidade dos salarios, e a outra conhecida como
abordagem agregativa (neogoodwiniana), que considera a endogeneidade dos salérios e o
comportamento ciclico entre o nivel de atividade e a distribuicdo funcional da renda. Essas

subsecdes serdo apresentadas em maiores detalhes a seguir.

4.3.1 Abordagem estrutural

A abordagem estrutural € baseada nos trabalhos originais de Kalecki (1937, 2013) e nas
contribuicdes de Rowthorn (1981) Dutt (1984, 1987), Taylor (1985) e, especialmente, de
Bhaduri e Marglin (1990). Este tltimo trabalho mostrou que a economia pode assumir tanto um
padrdo wage-led quanto profit-led, a depender dos efeitos que a distribuicao funcional da renda
tem sobre o nivel de investimento. Revisdes dessas abordagens podem ser encontradas em
Blecker (2002), Taylor (2004) e Lavoie e Stockhammer (2013), entre outros.
Simplificadamente, podemos iniciar com uma simples equacao de demanda agregada;

Y=DA=C+I1+G+NX (4.1)
em que Y representa o produto, DA representa a demanda agregada, C é o consumo, I é 0
investimento e G sdo 0s gastos governamentais. NX sdo as exportacdes liquidas, sendo NX =
X — M, em que X representa as exportacdes e M representa as importacdes. Todos 0s
componentes sdo funcéo de Y, da participacao dos salarios na renda nacional (Q2) e de variaveis
de controle.

Os componentes da demanda agregada podem assumir as seguintes formas:

C=C(,Q2Z) (4.2)
[=1(,0Z7) (4.3)
G=G(,Z) (4.4)

NX = NX (Y,Y*,P,ZxZy); P(Q,Zp) (4.5)

em que Y~ representa a renda externa, P € o nivel de precos doméstico e Z representa as

variaveis de controle. Assim, podemos reescrever a equacgao de demanda como:

Y=DA=C,QZ)+I1,QZ)+ G(,Z;) + NX (Y,Y*,P,ZyZ,)  (4.6)
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Nesta abordagem estrutural, a participacdo dos salarios é considerada como uma
variavel exdgena. Ademais, admite-se que a propensdao marginal a consumir dos salérios é
maior do que a dos lucros. Nesse caso, 0s seguintes efeitos da maior participacao dos salarios
na renda sdo esperados: Co > 0, I ?, NXo < 0. Ao considerar que investimento depende da
taxa de lucro, e essa € funcdo positiva da parcela dos lucros e da utilizacdo da capacidade
(BHADURI; MARGLIN, 1990), o efeito sobre o investimento é ambiguo. Isso, pois a maior
parcela salarial pode influenciar positivamente a utilizacdo da capacidade a ponto de compensar
os efeitos negativos da menor parcela dos lucros na renda.

O efeito negativo esperado sobre as exportac6es liquidas (NX) ocorre por dois fatores:

a) primeiro porque o aumento da parcela salarial tende a aumentar as importacdes, pois,

conforme ja comentado, a propensdo marginal a consumir é maior nos salarios do
que nos lucros e parte desse consumo ocorre com a compra de produtos importados;

b) segundo, porque a maior parcela salarial na renda tende a ter efeito nos custos

unitarios do trabalho, reduzindo a competitividade dos produtos internos em relacao
aos produtos externos.

Considerando o equilibrio no mercado de bens (Y = DA), ao diferenciar Y com relagdo

a () e juntar os termos dados, tem-se:

Y  h2 4.7)
00 1-hl
ac al G ONX ac al ONX
emque hl = w ity t oy © h2 = FrRT T

A Equacdo 4.7 pode ser reescrita como:
ov_ _1_oc_ ol onx 48)
dQ 1-—h110Q 0Q aQ
Ao ignorar os feedbacks de Y sobre os componentes da demanda agregada, a equacao

pode ser simplificada para:
aY ac al ONX (4.9)

a0’ aa
A divisdo por Y fornece a variacdo percentual do produto da economia causada por uma

variacdo de um ponto percentual na participacdo dos salarios.

oY)y aCl, alj, N/, (4.10)
a0 40 30 T Ton
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Assim, se {[(9C/y)/00] + [(81/y)/09]} > 0, a demanda doméstica é wage-led.
Caso contréario, a demanda domestica é profit-led. Adicionando o efeito das exportacdes
liquidas e desconsiderando o efeito sobre os gastos do governo, a demanda agregada sera profit-
led se {[(2 ¢/y)/00] + [(a!/y)/00] + [(aN¥X/y)/00]} < 0, e wage-led se > 0.

No entanto, ao contrario da maioria dos estudos, aqui serd considerado o efeito do setor
externo separadamente (equagdo 4.11). Admite-se que o desempenho do setor exportador (X)
estd mais relacionado a fatores externos e a juncdo com as importaces (M) pode causar

problemas de significancia estatistica.
oY)y ¢l al)y (a Xy oM /Y> (4.11)
= + —_

o0 00 * o0 o0 00

Em termos empiricos, a maioria dos trabalhos que utilizam a abordagem estrutural chegam a
resultados que mostram um regime de demanda wage-led, principalmente para economias com
maior mercado interno. Esse € o caso do trabalho de Stockhammer, Onaran e Ederer (2009)
para a area do Euro, e de Stockhammer e Wildauer (2016) para os paises da OCDE. Para 0s
EUA tem-se os trabalhos de Cauvel (2018) e de Onaran, Stockhammer e Grafl (2011), que
também chegaram a resultados wage-led. Onaran e Obst (2016) concluiram que, com excecgdes
de alguns paises, a Unido Europeia como um todo tende a ser wage-led. Naastepad e Storm
(2006) chegaram a resultados wage-led para Alemanha, Franca, Italia e Holanda, e profit-led
para Japdo e EUA’.

Para o Brasil, os trabalhos de Aradjo e Gala (2012) e Tomio (2020) sdo os mais
préximos da abordagem estrutural apresentada nesta secdo. O primeiro trabalho mostrou que a
demanda agregada da economia brasileira, entre os anos de 2002 e 2008, foi wage-led sem
considerar o setor externo e profit-led quando se inclui esse setor na analise. O segundo mostrou
que, entre 1956 e 2008, tanto a economia doméstica quanto a economia aberta é wage-led.
Apesar desses dois ultimos trabalhos serem mais proximos da abordagem apresentada nesta
secdo, alguns outros trabalhos também tiveram como objetivo verificar o regime de crescimento

da economia brasileira. Seus métodos e periodos de analise sdo apresentados na Tabela 4.1.

" Abordagens empiricas sobre 0 modelo Kaleckiano também podem ser encontradas em Oyvat et al. (2020),
Razmi (2015) e Sazaki (2011)
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Tabela 4.1 — Trabalhos empiricos sobre o regime de crescimento do Brasil

Autores Amostra Obs. Método Regime

Araljo e Gala (2012) 2002/t1 — 2008/t4 28 MQO Profit-led
Oreiro e Aratjo (2013) 1994/t3 — 2008/t4 56 MQO Regime ambiguo

Feijo et al. (2015) 1995/t1 — 2009/t4 60 SVAR Wage-led
Morrone (2016) 1950-2008 59 VAR e causalidade Regime ambiguo

Jesus, Araujo e Drumond 1970 - 2008 39 VAR Profit-led

(2018)
Gongalves (2017) 1995/t1 — 2013/t4 76 VAR Profit-squeeze
Tomio (2020) 1956 — 2008 53 MQO Wage-led

Fonte: Elaboracéo propria.
4.3.2 Abordagem agregativa

Ao verificar os efeitos diretos da participacdo dos salarios no nivel de atividade e vice-
versa, tem-se:

Y=Y (22, Zx, Zyy) (4.12)
Q= Q,Zy) (4.13)

Na maioria dos casos, a abordagem agregativa ilustra a participacdo dos salérios e o
nivel de atividade como um sistema de duas equac6es (equacdes 4.14 e 4.15), tendo como base
o modelo dindmico Predador-Presa® de Goodwin (1967)°, que descreve a economia com base
nas interacGes entre a distribuicdo de renda (salarios e lucros) e o nivel de atividade.

Q=F(9,0)
(4.14)
0=yg(Q0)
(4.15)
em que (L é a participagdo dos salarios na renda e 8 é o nivel de utilizacdo da capacidade. 8 é

calculado pela divisdo entre o produto observado e o produto potencial. Basicamente a
utilizacdo da capacidade pode ser tanto influéncia como causa da distribuicdo de renda. A
maioria dos autores que trabalham com essa abordagem seguem Barbosa-Filho e Taylor (2006)
e utilizam equagdes de forma reduzidal®, com dois lags da distribuicio de renda e da utilizacéo
da capacidade (equacdes 4.16 e 4.17).

Q= f(Qe—1,Q¢-2,0¢-1,0¢_3) (4.16)
0= g (Qp—1,Q¢2,0,-1,0_7) (4.17)

8 O modelo também é conhecido como sistema Lotka-Volterra, pois tem base nos trabalhos de Alfred Lotka e de
Vito Volterra.

® Para uma revisao de literatura sobre 0 modelo de Goodwin (1967), ver Miebach (2017).

10 variaveis endogenas sdo funcdes apenas de variaveis predeterminadas.
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Os trabalhos que utilizam a abordagem agregativa tendem a apresentar resultados profit-
led ou profit-squeeze. Esse é o caso dos trabalhos de Barbosa-Filho e Taylor (2006), Nikiforos
e Foley (2012), Kiefer e Rada (2015), Carvalho e Rezai (2016) e Rada e Kiefer (2016). No
entanto, essa abordagem é amplamente utilizada para paises desenvolvidos. De nosso
conhecimento, apenas o trabalho de Gongalves (2017) utilizou a abordagem agregativa para o
Brasil, chegando a concluséo de que o crescimento, entre 1995 e 2013, foi profit-squeeze na
curva distributiva (efeito da utilizacdo da capacidade na parcela salarial) e inconclusivo na

curva de demanda (efeito da parcela salarial na utilizacdo da capacidade).

4.4 FONTE DOS DADOS E PROCEDIMENTOS ECONOMETRICOS

Nesta secdo serdo apresentados a fonte dos dados e os procedimentos economeétricos

utilizados neste ensaio.

4.4.1 Fonte e base dos dados

Consumo, investimento, exportacdes e importacdes foram coletados na base de dados
do Sistema de Contas Nacionais do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (SCN/IBGE).
A taxa real de cdmbio foi calculada com base nos dados referentes a indice de precos (IPEA) e
cambio nominal (Banco Mundial). O PIB mundial, proxy para demanda externa, foi coletado
na base de dados do Federal Reserve Bank of St. Louis. A taxa de juros nominal foi coletada no
sistema de estatistica do Banco Central do Brasil (BACEN). Como proxy do humor dos
investidores para a realiza¢do de novos investimentos, ou Animal Spirits (KEYNES, 1936), foi
utilizado o Indice de Confianca Empresarial, publicado pela Confederacio Nacional da
Industria. As variaveis Parcela Salarial, Utilizacdo da Capacidade e Produto Potencial passaram
por vérias transformacoes, vistas nos préximos paragrafos. As séries de contas nacionais ja
foram coletadas com ajuste sazonal. Demais séries foram ajustadas para sazonalidade.

Bastos (2012) criou uma abordagem que permite verificar a distribui¢cdo funcional da
renda por meio de uma série trimestral. Para a obtencdo dessa série, inicialmente é necessario
utilizar a Pesquisa Mensal de Emprego (PME)!! como uma proxy do rendimento do trabalho
no pais. Apds, faz-se um encadeamento de duas metodologias, visto que a PME passou por uma

mudanca metodologica em mar¢o de 2002. Na metodologia antiga (MA), utilizou-se o

1 A PME abrange seis Regides Metropolitanas (Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sdo Paulo e
Porto Alegre), tendo o domicilio como unidade de investigagao.
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rendimento médio do trabalho principal, e na metodologia nova (MN) foi utilizado o
rendimento médio efetivamente recebido no més de referéncia. Também é necessario fazer um
encadeamento do rendimento e da populacdo ocupada das duas PME (antiga e nova) para meses

anteriores a marcgo de 2002 (equacéo 4.18).

série orig. da MN 03/ 2002 (4_18)
série orig. da MA 03/2002

Série encadeada (t) = série original da MA(t) X

Posteriormente, foi realizada a multiplicacdo dos rendimentos e da populagéo ocupada
para se obter a massa de rendimentos nominais do trabalho e, por fim, a divisdo pelo PIB
trimestral do IBGE (equacéo 4.19). O ajuste dos valores trimestrais da parcela salarial (Q) aos
dados anuais oficialmente publicados pelo SCN/IBGE foi feito através do método de

desagregacéo temporal, proposto por Denton (1971).

_ rendimento médio nominal do trabalho X populagao ocupada (4.19)

PIB trimestral em valor adicionado (pregos correntes)

No sistema de contas nacionais, a renda nacional é dividida entre excedente operacional
bruto, remuneracdo dos empregados e rendimento misto (autbnomos). Existe um profundo
debate no que tange ao rendimento misto, principalmente devido a dificuldade de distinguir o
que é rendimento do trabalho e o que € rendimento do capital (GOLLIN, 2002; GUERRIERO,
2019; BASTOS, 2012; CONSIDERA; PESSOA, 2013). Ao levar em conta as caracteristicas
da economia brasileira no periodo das estimacGes, foi considerado que a renda mista €
igualmente composta em renda do trabalho e renda do capital.

Para o calculo da série de produto potencial, com base na metodologia proposta por
Hamilton (2018), utilizam-se 4 defasagens trimestrais da variavel dependente (YY) para produzir

uma serie suavizada dois anos a frente (equacao 4.20).
In Yt = ﬁo + ﬁl lnYt_g + ﬁzln Yt—9 + ,Bgln Yt—lO + ﬁ4ln Yy_11 + € (420)
Esse método visa retirar o componente ciclico da serie e deixar apenas a tendéncia,

sendo essa utilizada como proxy do produto potencial da economia. A utilizacdo da capacidade

é obtida por meio da divisao do produto real pelo produto potencial.
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4.4.2 Modelos VAR/VEC e testes de causalidade

O primeiro passo em uma analise de serie temporal é verificar se as variaveis sdo
estacionarias. Quando observado que a série de tempo € estacionéria e que 0s erros apresentam
distribuicdo normal, um modelo tradicional de minimos quadrados ordinarios (MQO) pode ser
estimado. Caso contrario, a estimacdo de um modelo Vetor Autorregressivo? (VAR) é
adequada. No entanto, variaveis ndo estacionarias podem assumir uma trajetoria de equilibrio
no longo prazo. Nesse caso, 0 modelo vetor de correcao de erros (VEC) é recomendado, pois
permite captar as relagdes de longo prazo das séries cointegradas e ndo estacionarias. Além das
correlagdes de curto e longo prazo, também é relevante saber a causalidade entre as variaveis®®.
Um teste muito utilizado é o de causalidade de Granger. Porém, quando se trata de variaveis
cointegradas ou de diferentes ordens de integragéo, o teste de Toda e Yamamoto (1995) se torna
mais confiavel. Os modelos VAR/VEC e o teste de Toda e Yamamoto (1995) serdo utilizados
neste trabalho, e por isso sdo explicados em maiores detalhes tedricos no Apéndice B.

Os resultados dos testes de raiz unitaria e de especificacdo do modelo séo apresentados
nas Tabelas B1, B2 e B3, no Apéndice B. Os testes de raiz unitaria padrdo, com tendéncia e
quebra estrutural mostraram que todas as variaveis apresentam raiz unitaria, mas se tornam
estacionarias apds a primeira diferenciacdo (Tabela B.1). Os lags 6timos indicados pelos
critérios de AIC, SBIC e HQIC, os lags utilizados no modelo, os testes de Johansen para indicar
se existe vetores de cointegracdo nos modelos estimados, bem como os testes de Breush-Pagan
e White para heterocedasticidade sdo apresentados na Tabela B.2. Os testes de autocorrelagédo
(Tabela B.3) influenciaram para a escolha dos lags 6timos utilizados nas estimacdes. Por fim,
os testes de estabilidade (Figura B.1) dos modelos VAR/VEC utilizados também estdo

detalhados no Apéndice.
45 RESULTADOS
Como esperado, os testes de especificacdo que compdem a abordagem estrutural (C, I,

X, M) indicaram a presencga de cointegracdo, o que nos permite verificar a relacdo e os efeitos

de longo prazo dessas estimacg0Oes. Ja os testes que representam a abordagem agregativa néo

2 Sims (1980) foi o primeiro autor a langar na literatura os modelos VAR. Maiores detalhes dos modelos
VAR/VEC podem ser vistos em Hamilton (1994), Johansen (1988), Liitkepohl (2005) e Becketti (2013).

13 E preciso ter cautela com o termo causalidade. Conforme Becketti (2013, p. 336), uma das primeiras licdes em
estatistica € que correlagdo ndo implica causalidade, sendo o termo “causalidade de Granger” um pouco
desconfortavel, pois esse teste é baseado na correlagdo existente entre os lags de uma variavel e os valores
correntes de outra variavel.
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indicaram cointegracdo (alinhado com o indicado pela teoria), pois a abordagem agregativa

tenta captar a dindmica de curto prazo entre a curva distributiva e a curva de demanda.

45.1 Resultados do modelo estrutural

Os resultados desta subsecdo mostram os efeitos da parcela salarial nos componentes da
demanda agregada em valores reais e ponderados por sua participacao no PIB.

Os resultados para os componentes da demanda ponderados pela sua participacdo no
PIB (C/Y; 1/Y; X/Y; M/Y) mostraram que apenas as exportacfes nao apresentaram
significancia estatistica. Nesse caso, 0s componentes da demanda ponderados pelo PIB e a
parcela dos salarios ndo estdo em escala logaritmica. Assim, os resultados indicaram que um
aumento de um ponto percentual na participagdo dos salarios esta relacionado a um aumento
do consumo em 1,38% do PIB e a uma redugdo do investimento* e das importacdes em 0,55%
e 0,33% do PIB, respectivamente. O efeito nas importacGes foi diferente do esperado.
Considerando o periodo em que foram feitas as estimacdes, esperava-se um efeito negativo da
participacao dos saléarios nas exportacdes e um efeito positivo nas importacdes. 1sso, visto que
a maior parcela dos salarios quase sempre esta relacionada ao aumento dos salarios reais, que,
por sua vez, esta relacionado ao custo unitario do trabalho. O maior custo da mao de obra torna
menos competitivas as empresas voltadas para a exportagdo. Por outro lado, no periodo em
analise, parcela significativa da populacdo passou para um padrdo de renda média e diversificou
a cesta de consumo — portanto, esperava-se que as estimagdes captassem a parte deste consumo

gue tende a ir para importacdes.

14 O lag length dos modelos foi escolhido com base nos critérios AIC, SBIC, HQIC, bem como nos testes de
autocorrelacdo. No entanto, é importante ressaltar que os resultados da equacéo de investimento foram
sensiveis a defasagem incluida.
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Tabela 4.2 — Resultados do modelo estrutural (coeficientes VEC — longo prazo)

Variaveis Parcela Utilizacgdo Taxade Taxade PIB PIB PIB Animal Constante
dependentes salarial da cdmbio  juros Mundo Potencial Spirits
(coluna 1) na renda capacidade
nacional
Cc/Y 1,388*** 0,017 1,72
(0,11) (0,01)
1/Y -0,550*** -0,303*** 0,009*** 0,504 0,110 13,05
(0,30) (0,06) (0,00 (0,08)*** (0,01)***
X/Y 0,160 0,092*** -0,110** 3,32
(0,09) (0,01) (0,01)
M/Y -0,334*** -0,233*** 0,438%** 9,71
(0,08) (0,04) (0,04)
C (In) 5,934*** 0,141 15,71
(0,68) (0,23)
I (In) -1,759%** -0,585*** -0,001 2,684*** 0,730*** 40,35
(0,40) (0,17) (0,00 (0,23) (0,07)
X (In) 0,592 1,217*** -0,312 30,18
(0,56) (0,14) (0,24)
M (In)  2,502%** -0,734*** 2,654*** 56,74
(0,47) (0,18) (0,23

Nota: Os sinais dos modelos VEC ja foram invertidos, de modo que na tabela ja estéa a relagdo real entre as
variaveis. Nota 2: Erros padrdo entre parénteses. Nota 3: *** significante a 1%; ** significante a 5%; *
significante a 10%.

Fonte: elaborag&o propria.

Ao considerar as estimativas com valores reais (C, 1, X, M), voltamos a notar que a
participacdo salarial teve um efeito positivo no consumo e um efeito negativo no investimento.
Como as variaveis estdo em logaritmo, os coeficientes das estimativas com valores reais podem
ser analisados como elasticidades'®. Assim, a equacgio do consumo mostrou que o aumento de
1% na participacdo dos salarios esta relacionado a um aumento no consumo de 5,93%, o que é
considerado uma elasticidade elevada. Apesar da elasticidade elevada, essa relagdo positiva ja
era esperada, considerando o aumento constante do consumo ap6s 2004. A equacgdo de
investimento mostrou que o aumento de 1% na participacdo dos salarios esta relacionado a uma
reducdo de 1,76% no investimento. O coeficiente que representa o efeito da participacdo dos
salarios nas exportacdes ndo foi estatisticamente significativo, ndo sendo possivel inferir
qualquer efeito correlacional. O coeficiente que representa o efeito da participacéo salarial nas
importagdes foi estatisticamente significativo e positivo, mostrando que um aumento de 1% na

participacdo salarial esta relacionado a um aumento de 2,50% nas importacdes.

15 E importante notar que existe uma diferenca entre um “aumento de um por cento” desta analise com um
“aumento de um ponto percentual” da analise considerada no paragrafo anterior. Enquanto um aumento de um
ponto percentual representa 1% da renda nacional, um aumento de um por cento representa 1% sobre a
representatividade da parcela salarial. A maioria dos trabalhos (ONARAN; GALANIS 2012,
STOCKHAMMER, ONARAN; EDERER 2009; TOMIO 2020) tende a indicar um efeito positivo ou nédo
significativo da participacdo nos lucros sobre o investimento.
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Assim, as estimativas das equagOes de consumo, investimento e setor externo indicaram
um regime de demanda baseada em salérios para os dois métodos de estimacBes considerados
no trabalho — com componentes da demanda agregada em valores reais e ponderados por sua
participacdo no PIB.

As estimativas de Tomio (2020) também indicaram um regime de demanda wage-led.
O trabalho de Araujo e Gala (2012) indicou um padrdo wage-led sem o setor externo e profit-
led para a economia aberta. Tanto Tomio (2020) quanto Aradjo e Gala (2012) utilizaram
exportacOes liquidas, diferentemente do que foi feito neste artigo.

A demanda agregada wage-led foi fundamental para a rapida recuperacdo da economia
brasileira nos anos de crise internacional. Com o consumo como forte componente da demanda,
a economia foi mais resiliente a choques externos. Em 2009, enquanto a taxa de crescimento
do investimento e das exportac6es foi negativa, a taxa de crescimento do consumo foi de 4,42%
e dos gastos do governo foi de 2,93% (SCN/IBGE, 2021). Com base na abordagem
neokaleckiana tradicional, pode-se dizer que a demanda agregada da economia brasileira entre
2000 e 2015 foi wage-led. No entanto, o efeito negativo da participacdo dos salarios sobre o
investimento merece ser analisado com maiores detalhes.

Conforme Bhaduri e Marglin (1990), o crescimento wage-led da demanda agregada
pode assumir tanto um padréo cooperativo quanto conflituoso. No cooperativo, 0 aumento da
participacdo dos salarios aumenta a utilizacdo da capacidade instalada, o nivel de emprego e,
por sua vez, o lucro dos empresarios-capitalistas, sendo esse lucro superior do que se 0s salarios
ndo tivessem sido aumentados inicialmente. Isso, por sua vez, tende a aumentar o investimento.
Ou seja, 0 grau de utilizacdo da capacidade, no caso cooperativo, além de ser mais influenciado
por salarios do que por lucros, compensa o efeito negativo direto que uma menor participacdo
dos lucros tem sobre o investimento.

No caso conflituoso, por sua vez, os capitalistas ndo tém incentivo para cooperar com
os trabalhadores, pois podem aumentar a taxa de lucro e de acumula¢do aumentando sua
participacdo nos lucros, mesmo que deprimem a demanda agregada e a utilizagdo da
capacidade. Apesar da demanda agregada ser movida por salarios, o crescimento (acumulacéo
de capital) depende diretamente da parcela dos lucros. Do ponto de vista da abordagem
kaleckiana que segue dos trabalhos de Bhaduri e Marglin (1990), Hein (2014, p. 258-267)
explica que se uma economia tem o regime de demanda wage-led, mas os efeitos sobre a
formacdo de capital (nivel de investimento) é profit-led, um aumento na participacdo dos
salarios teria efeitos positivos sobre a utilizagdo da capacidade e negativos sobre a acumulacéo

de capital.
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Dessa forma, pode-se destacar que as elasticidades negativas da parcela salarial no
investimento sdo fortes indicios de que a acumulacdo de capital (crescimento) é profit-led.
Assim, entre 2000 e 2015 e pela abordagem estrutural, considera-se que a economia brasileira
assumiu um padrdo intermediario, com demanda agregada wage-led e crescimento profit-led,

que também pode ser considerado como estagnacionista conflituoso (BLECKER, 2002).

4.5.2 Resultados do modelo Agregativo

Os resultados da abordagem agregativa (Tabela 4.3) apresentam a relagéo de curto prazo
entre a utilizacdo da capacidade e a parcela salarial. Essa abordagem tem base no modelo de
Goodwin (1967) ao tentar analisar o comportamento ciclico de uma economia com base na
dindmica entre a curva de demanda (utilizacdo da capacidade) e a curva distributiva (parcela
salarial). Tal como Barbosa-Filho e Taylor (2006) e para evitar a perda de graus de liberdade,

limitou-se para dois os lags das estimacoes.

Tabela 4.3 — Resultados da abordagem agregativa (coeficientes VAR — curto prazo)

Variaveis explicativas na Sem variaveis de controle Com varidveis de controle
coluna 1 Utilizacdo da Utilizacdo da
Parcela salarial | Capacidade Parcela salarial Capacidade
1° Lag da parcela salarial 0,572*** -0,031 0.323*** 0.270
0,12) (0,34) (0.123) (0.342)
2° Lag da parcela salarial 0,316*** -0,247 0.194 -0.0776
0,12) (0,33) (0.122) (0.339)
1° Lag da UC -0,058 1,146*** -0.113** 0.958***
(0,04) (0,12 (0.0487) (0.135)
2°Lagda UC 0,111*= -0,244* 0.120%*** -0.183
(0,05) (0,13) (0.0456) (0.127)
1° Lag da taxa de juros 0.000275 0.00612
(0.00138) (0.00383)
2° Lag da taxa de juros 0.00262* -0.00447
(0.00134) (0.00373)
1° Lag do PIB mundo 0.0897 1.634*
(0.309) (0.859)
2° Lag do PIB mundo 0.0488 -1.818**
(0.305) (0.848)
1° Lag da taxa de cdmbio -0.00649 -0.0955
(0.122) (0.338)
2° Lag da taxa de cAmbio 0.0157 0.175
(0.124) (0.345)
1° Lag do “animal spirits” 0.00766 0.130**
(0.0211) (0.0587)
2° Lag do “animal spirits” 0.0202 -0.00301
(0.0217) (0.0604)
Constante -4,738 11,16* -2.809 26.51***
(2,26) (6,31) (2.872) (7.982)

Fonte: elaboracdo propria, com base nos resultados da pesquisa. Nota 1: Erros padrdo entre parénteses; ***
significante a 1%; ** significante a 5%; * significante a 10%. Nota 2: UC = Utilizacdo da Capacidade.
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As estimagdes, sem variaveis de controle, verificaram que a utilizacdo da capacidade
(curva de demanda) é fortemente influenciada por seu proprio lag e nao influenciada pela
parcela salarial. J& a parcela salarial, que representa a curva distributiva, é positivamente
influenciada por seus préprios lags e pelos lags da utilizacdo da capacidade. Isso indica um
efeito profit-squeeze na curva distributiva e inconclusivo na curva de demanda.

Os resultados praticamente ndo se alteraram com o incremento de variaveis de controle.
A principal diferenca foi que o primeiro lag da utilizacdo da capacidade apresentou efeitos
negativos e significativos, para somente no segundo lag apresentar efeito positivo. Isso ja era
esperado, em virtude da rigidez dos salarios com relacéo as variagcdes do nivel de atividade.
Gongcalves (2017) analisou o periodo 1995-2013 por meio de um VAR com um lag em t-1%6 e
também observou efeito profit-squeeze na curva distributiva e efeitos ndo significativos da
parcela salarial na curva de demanda.

As evidéncias empiricas desta subsecdo estdo parcialmente de acordo com a abordagem
tedrica de Goodwin (1967), adaptada por Taylor (2004). Corrobora-se, assim, a ideia de que o
aumento na utilizacdo da capacidade tende a aumentar o nivel de emprego e o poder de barganha
dos trabalhadores na busca por maiores salrios, aumentando a parcela salarial na renda
nacional. No entanto, ndo corrobora o argumento de que aumentos na parcela salarial reduzem

o nivel de atividade da economia.

4.5.3 Teste de causalidade de Toda e Yamamoto (1995)

O teste de Toda e Yamamoto (1995)Y, também conhecido como teste de Wald
modificado, é uma versdo modificada do teste de causalidade de Granger'®. A Figura 4.8
apresenta as relaces de causalidade com base nos testes apresentados na Tabela B.4, em
Apéndice. O PIB Mundial e o “animal spirits” foram considerados como exdgenos, devido ao
tamanho da economia brasileira ser irrelevante perante o tamanho da economia mundial e por
tentar evitar questdes que envolvam expectativas. O termo aqui considerado como causalidade
ndo indica uma relacéo causal de x paray, por exemplo, mas, sim, uma precedéncia temporal.

Em outras palavras, significa a correlacdo entre os lags de x e os valores correntes de y.

16 Gongalves (2017) verificou que as variaveis exdgenas e de controle apresentaram maior significancia estatistica
do que a variavel que representa a distribuicdo funcional da renda.

17 Tal como no tradicional teste de causalidade de Granger, a hipotese nula é de que ndo existe relacdo de
causalidade entre as variaveis. Assim, um valor-p prdximo de zero indica causalidade entre as variaveis.

18 A forma mais correta de interpretacdo do teste seria de que o valor-p préximo de zero rejeita a hipotese nula de
que ndo existe causalidade entre as varidveis, mas optou-se por apresentar da maneira mais simples possivel.
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Figura 4.8 — Relaces de causalidade com base nos testes de causalidade de Toda e Yamamoto (teste Wald
modificado) apresentados na Tabela B.4

Modelo agregativo
[ Utilizacdo da Capacidade ] > [ Parcela Salarial ]
47
Equacdo de Consumo do modelo estrutural
[ Parcela Salarial ]
[ Consumo ] - _ [ Utilizacéo da Capacidade ]
Equacdo de Investimento do modelo estrutural
[ Parcela Salarial ]
[ Investimento ] [ “Animal Spirits” ]
[ Juros ] > [ Produto Potencial ]
4—
Equacio de Exportagdes do modelo estrutural
[ Exportagdes ] [ Parcela Salarial ]
[ Cambio ] [ PIB Mundo ]
Equacéo de Importacbes do modelo estrutural
[ ImportacBes ] [ Parcela Salarial ]
A
[ Cambio ] — [ PIB ]
e

Fonte: elaborag&o propria.

Com base na abordagem neogoodwiniana (modelo agregativo, Figura 4.8) foi verificado
as relacdes de causalidade entre utilizacdo da capacidade e parcela salarial. Uma relacéo de
bicausalidade (simultaneidade) foi constatada entre essas variaveis. No entanto, ao incluir o
consumo entre essas duas variaveis (equacdo de consumo, Figura 4.8), foi verificado que o
consumo Granger causa a parcela salarial e que a bicausalidade passou a ser entre utilizagdo da

capacidade e consumo?®,

19 Isso corrobora os efeitos néo significativos da parcela salarial sobre o grau de utilizagdo da capacidade
verificados na Tabela 3.
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Ao considerar essa mudanca na relacdo de causalidade, os resultados apresentados nesta
subsecéo contrapdem, em partes, tanto 0 modelo neogoodwiniano quanto o neokaleckiano. O
primeiro, por indicar que o efeito da utilizacdo da capacidade sobre a parcela salarial ndo ocorre
de maneira direta, mas sim por via indireta do consumo. Ou seja, a utilizacdo da capacidade
Granger causa 0 consumo e este, por sua vez, Granger causa a parcela salarial. O segundo,
porque o teste de causalidade indicou que a parcela salarial ndo é exdgena — tal como considera
a literatura neokaleckiana — mas sim enddgena com relacdo ao consumo. Isso pode ocorrer ao
considerar que parte do consumo ¢ decorréncia da renda dos lucros (consumo dos capitalistas)
e gque programas sociais e politicas de crédito pessoal, observadas no periodo em que as
estimac@es foram realizadas, impactam diretamente o consumo ao invés dos salarios.

Demais resultados indicaram gue a parcela salarial Granger causa a taxa de juros e a
taxa de cambio, o que pode estar relacionado aos efeitos dos salarios sobre o0s niveis de preco
da economia. Observou-se, também, que o “animal spirits” € 0 investimento Granger causam
o0 produto potencial (Equacao de investimento, Figura 4.8), o que ja era esperado, pois o produto
potencial tende a ser uma funcdo da acumulacdo de capital, 0 que depende das expectativas
futuras dos investidores.

Verificou-se, ainda, que o PIB mundial Granger causa as exportacdes e a parcela
salarial, pois setores exportadores de maior elasticidade renda tendem a se beneficiar com a
elevacdo produto mundial e isso também pode afetar a parcela salarial pelas alteracbes nos
niveis de preco e de produtividade. Ademais, foi verificado que PIB interno Granger causa
importacdes, e que existe bicausalidade correlacional entre taxa de cAmbio e exportacdes e entre
importacOes e taxa de cambio.

O teste de Toda e Yamamoto (1995) ndo indica a intensidade da causalidade, mas
reforcou a validade das estimac@es e levantou importantes questionamentos acerca da relacdo

entre crescimento e distribuicdo de renda para o Brasil.

4.6 CONSIDERACOES FINAIS

Os resultados encontrados para a abordagem estrutural indicaram que o crescimento da
demanda agregada da economia brasileira entre 2000 e 2015 foi wage-led conflituoso. Ou seja,
a demanda agregada foi puxada pelos efeitos de aumentos da parcela salarial no consumo, em
grande parte decorrentes da politica econdmica deliberada de aumento real do salario-minimo
e da maior formalizagdo do mercado de trabalho. Entretanto, o efeito da parcela salarial sobre
0 investimento foi negativo. Ou seja, ha indicios de que a acumulacdo de capital responde
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positivamente a parcela dos lucros. Os resultados para a abordagem agregativa mostraram que
a economia passou por um padrdo considerado profit-squeeze. Nesse, um maior nivel de
atividade da economia tende a aumentar a participacdo dos salarios na renda em anos
subsequentes. Em outras palavras, os lucros ficam espremidos devido ao maior poder de
barganha da classe trabalhadora nos periodos em que a atividade econémica opera préximo do
nivel maximo. Por sua vez, os testes de causalidade apontaram para a existéncia de efeitos ndo
modelados e para o fato de que algumas das pressuposi¢des assumidas em ambas as abordagens
(neokaleckiana e neogoodwiniana) podem néo ter respaldo empirico no periodo em analise.

Com pequenas excegdes, os resultados das duas abordagens utilizadas neste artigo estdo
em consonancia com os resultados de outros estudos que tiveram por objetivo verificar o regime
de crescimento da economia brasileira. E o caso do estudo de Tomio (2020) para a abordagem
estrutural e do estudo de Gongalves (2017) para a abordagem agregativa. Esses estudos
analisaram periodos diferentes e apresentaram resultados divergentes. A mesma divergéncia
entre as duas abordagens foi verificada nos resultados do presente trabalho. Porém, neste artigo,
as duas abordagens foram utilizadas com a mesma periodicidade e com a mesma base de dados
para participacdo salarial. Embora pareca contraditério que duas abordagens com objetivos
muito semelhantes apresentem resultados conflitantes, destaca-se que essas abordagens
analisam cenarios diferentes — a abordagem estrutural analisa o longo prazo e a abordagem
agregativa analisa as flutuagcbes no curto prazo. Assim, apesar de diferentes padrdes de
crescimento para um mesmo periodo de analise, essas duas abordagens explicam o que se
propdem a explicar, e os resultados alcancados estdo de acordo com os principais pressupostos
tedricos de cada uma delas. 1sso vai ao encontro das questBes sobre os regimes de demanda no
curto e no longo prazo, destacadas em Blecker (2016).

Considerando esses resultados e o contexto geral das politicas adotadas no Brasil no
periodo considerado neste artigo, argumentamos que as mudancas na distribuicao funcional da
renda ajudam a explicar o desempenho da economia brasileira no periodo. Os resultados
mostraram que € dificil caracterizar a economia brasileira dentro de um regime especifico de
crescimento, Vvisto que esse regime pode variar do curto para o longo prazo. Por outro lado, o
crescimento parece ser amplamente influenciado pelas condi¢gdes macroecondmicas internas e
externas. A crise externa (2008-2009) interrompeu o ciclo positivo de crescimento ocorrido
desde 2003 e as politicas econémicas ap6s 2010 foram ineficazes para manter o nivel de
investimento e de utilizagdo da capacidade da economia.

Acredita-se que o principal motivo da falta de sucesso das politicas de demanda ap4s 0s

anos de crise estd na heterogeneidade da estrutura produtiva brasileira. Essa heterogeneidade
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produtiva também se reflete na incorporacéo do progresso técnico. Isso justifica a presenca de
pequenos segmentos com empregos de qualidade; limita as possibilidades de exportacdo, além
de impor limites a acumulacdo de capital. Em linha com algumas politicas econémicas, como
a valorizacdo da taxa de cambio real observada no periodo, o resultado foi o aumento da
demanda por importacGes e a reducdo de parte significativa dos setores produtivos nacionais
com capacidade de acesso aos mercados internacionais. Evidentemente, isso levou a uma
reducdo dos lucros e a baixas expectativas de lucros futuros, com graves impactos sobre a
acumulacao de capital.

Considerando esses resultados e o contexto geral das politicas adotadas, argumentamos
que, sim, as mudancas na distribuicdo funcional da renda ajudam a explicar o desempenho da
economia brasileira no periodo.

Entre outras, duas razfes nos ajudam a entender esse contexto. A primeira delas é a
aceitacdo em termos da politica econdbmica da uma acentuada valorizacdo da taxa real de
cambio. Por um lado, isso teve como efeito um vazamento da demanda para as importacdes e,
por outro, limitou a capacidade de acesso aos mercados internacionais de parte importante dos
setores produtivos domesticos. Isso evidentemente influenciou na reducdo dos lucros e na
deterioracdo das expectativas em relagdo aos lucros futuros, com graves impactos sobre a
acumulagdo de capital.

Em sintese, as especificidades da estrutura produtiva, o arranjo institucional e as
repentinas mudancas nas politicas econémicas tornam o caso brasileiro sui generis. O debate

sobre qual regime de crescimento prevalece deve levar em consideracdo todo esse contexto.
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4.8 APENDICE B - MODELOS VAR/VEC E TESTES DE CAUSALIDADE

Um modelo VAR pode ser apresentado conforme a equacdo A.4.1.
Ve= v+ Ajte g+t Apye_p + & t=0,%1,%2,..
(A.4.1)

em que o erro deve ter distribuicdo normal, &, . N (0; 62), y: = (V1¢» -, Vie) FEPresenta um
vetor aleatorio (K x 1). A; é a matriz de coeficientes (K x K) e v = (v, ..., Ux) representa o
vetor de interceptos (K x 1). Se as variaveis do modelo forem cointegradas, no sentido de que
é observado uma unido das variaveis em direcdo a um estado de equilibrio de longo prazo,
torna-se ideal a estimacdo de um modelo VEC. O modelo VEC para duas variaveis pode ser

escrito da seguinte forma:

Ay;e = (3’1,t—1 - ,31J’Z,t—1) + V11,18Y1,6-1 + Y12,18Y26-1 + €1t

(A.4.2)
Ay,e = ay (3’1,t—1 - ,313’2,t—1) + V21,18Y16-1 + V22,14Y2t-1 + €2t
(A.4.3)
O mesmo pode ser simplificado para:
Ay, = aB’yiq + T1Ay 4 + &
(A.4.4)
Onde Ay;:= Yy —¥i-1; AVe-1:= Yec1 — Ve—2s Y= Vi Yar)' o &= (&1 820) s a:=
A1), . _ [YaYa], o0 .
[az]’ = V21,1Y22,1]’ Fri= (@A~ Bw).

Além da correlagéo entre as séries, verificadas pelos coeficientes estimados do modelo,
pode ser relevante saber a causalidade entre as variaveis. Um teste muito utilizado é o teste

conhecido como causalidade de Granger, que pode ser descrito da seguinte forma:
p

p
Xt = Z(li Xt—i+ ZTJ Yt—j+ €1t

i=1 j=1

(A.4.5)
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(A.4.6)

n n
Y, = z}’th—j+ zgj Xei + €3
j=1 i=1

em que a;, T;, ¥; € 6; sdo os parametros do modelo, e €;; € €,, sdo os distlrbios, devendo ser

n&o correlacionados. Da equacgdo A.4.5, testa-se a hipotese nula (H,) de que Y¥ =0, ou,

j=1 ]
em outras palavras, que Y; ndo Granger causa X;. Uma relacdo causal de X, para Y, e de Y;

para X, poderd ser validada se o teste da estatistica F rejeitar a hipdtese nula de que tanto Z] 1T

quanto Y7, 6; sdo iguais a zero. Considerando a sensibilidade dos testes de raiz unitaria e de
cointegracdo para algumas especificacdes adotadas, Toda e Yamamoto (1995) propdem uma
nova versao que pode ser utilizada em variaveis com diferentes ordens de integracéo. Levando-
se em conta as mesmas varidveis X e Y, o teste proposto por esses autores pode ser apresentado

da seguinte forma:

p+dmax p+dmax (A.4.7)
Xt:n1+ZaLth+ Z alth+ZTJYt]+ Z T Y+ e
i=p+1 =p+1
n+dmax n+dmax (A.4.8)
Yt:7T2+Z]/lYt]+ Z YLYL‘]-I_ZB Xe—i + Z 9th+82t
j=n+1 i=n+1

A principal diferenca entre as duas abordagens esta no acréscimo de lags nas variaveis da

equacao, representado por dmax, que representa a maxima ordem de integracdo do sistema.

Tabela B.1 - Testes de Raiz unitaria

Variaveis Q) (2) 3) 4 (5) (6) (7 (8)
Consumo -0,733  -1,055 -0,794 -0,601 -4,369 -5,464 -3,193 -5,649
Investimento -1,224  -1348 -1,270 -0,368 -5,118  -4,777 -2,695 -6,620
Exportacdes -2,191  -2038 -2,846 -2,319 -7,242 -11,148 -4,188 -11,506
Importagdes -1,081 -1,227 -1,101 -0,623 -3,531 -5,043 -2,824 -5,892
Utilizacdo da -1,464  -1,107 -0,880 -0,591  -5,747  -6,362 -1,404 -6,798
Capacidade
Parcela salarial -1,223  -3,713  -1673 -3,715 -6,404  -10,648 -4,169  -11,525
Taxa de cAmbio -0,393 -1981 -0,393 -2,066 -7,110 -8,597 -1,481 -9,314
PIB -1,412 -0688 -1412 -0,121 -4693 -5111 -2,454 -5,937
PIB mundo -0,209  -3,059 0,218 -3,566 -12,755 -11,474 -1,436  -15,060
Animal Spirits -1,178 -1678 -1,178 -2,659 -4,846 -6,549 -3,140 -9,795
Taxa de juros -1,357 -3,394 -1,715 -1,639 -4,887 -4,389 -4,384 -5,636
Produto Potencial 0,685 -3,089 0,875 -3,456  -6,265  -8,343 -1,230 -9,308

Fonte: elaboragdo propria, com base nos resultados da pesquisa.

Obs: 1 — Teste Dickey Fuller; 2 — Teste Dickey Fuller (c/ tendéncia); 3 — Teste P. Perron; 4 — Teste P. Perron (c/
tendéncia); 5 — Teste Dickey Fuller em 1° diferenca; 6 — Teste P. Perron em 1° diferenca; 7 — Teste de Clemente-
Montanes-Reyes para quebra estrutural (estatistica T/ valor critico); 8 - Teste de Clemente-Montanes-Reyes para
quebra estrutural (estatistica T/ valor critico), em 1° diferenca.

Nota 1: Em moédulo, os valores criticos para os testes de Phillips—Perron (PP) e Dickley-Fuller (DF) séo,
aproximadamente, -3.530 (1%), -2.900 (5%), e -2.586 (10%). Os valores criticos para o teste com tendéncia séo,
aproximadamente, de -4,124 (1%), -3,488 (5%) e -3,173 (10%). Nota 2 — o valor critico para o teste de Clemente-
Montanes-Reyes é de -3,560 (5%).
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Variaveis Lags Lags Lags Lags Teste de Testede  Teste

dependentes otimos 6timos  6timos  utilizados Johansen Breusch- White

(AIC) (SBIC) (HQIC) (Vetores de Pagan (Prob

cointegracdo) (Prob > >

F) chi2)

Consumo 4 1 1 1 1 0,902 0,056

Investimento 3 2 1 1 3 0,332 0,498

Exportacdes 4 4 1 2 3 0,771 0,075

Importacdes 1 1 1 3 1 0,022 0,038

Utilizacdo da 2 1 1 2 0 0,035 0,038
Capacidade

Parcela salarial 2 1 1 2 0 0,028 0,017

Fonte: elaboragdo propria, com base nos resultados da pesquisa.
Nota 1 — a hip6tese nula dos testes de Breusch-Pagan e White é de que os erros sdo homocedasticos.

Tabela B.3 - Teste de autocorrelacéo

Variaveis Lag(1) Lag(2) Lag(3)
dependentes Prob > chi2 Prob > chi2 Prob > chi2
Consumo 0,078 0,621 0,125
Investimento 0,318 0,227 0,961
Exportacoes 0,511 0,528 0,206
Importacbes 0,184 0,294 0,389
Utilizacdo da Capacidade 0,170 0,435 0,392
Parcela salarial 0,170 0,435 0,392

Fonte: elaboragdo propria, com base nos resultados da pesquisa. Nota 1: Hipdtese nula (HO) do teste indica que
n&o existe autocorrelacdo no determinado lag. Nota 2: A escolha dos lags 6timos dos modelos foram tomadas com
base nos critérios (AIC e SBIC) e nos testes de autocorrelacéo.
Nota 3: As estatisticas sdo apresentadas até o namero limite de lags utilizado pelo modelo.

Figura B.1 - Testes de estabilidade dos modelos VAR/VEC

Abordagem estrutural

Consumo

Investimento

Importacdes

Exportaces

Roots of the companion matrix Roots of the companion matrix Roots of the companion matrix Roots of the companion matrix

5 1 -1 -5 0 5 1 -1 -5 0 5 1
Real Real
‘The VECM specification imposes 3 unit modul imposes 3 unit moduli

-1 -5 0 5 1 -1 -5
Real
imposes 2 unit moduli

0
Real

The VECM specification ‘The VECM specification imposes 3 unit moduli The VECM specification

Abordagem agregativa

Utilizacdo da capacidade Parcela salarial

-

Imaginary
0

Roots of the companion matrix

-1

-5 0 5 1
Real

Imaginary

Roots of the companion matrix

Fonte: elaboragdo propria, com base nos resultados da pesquisa.
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Tabela B.4 - Teste de causalidade de Toda e Yamamoto (teste Wald modificado) para o modelo estrutural

Curva Distributiva e Curva de Demanda

Hipotese nula Modelo Estatistica  Valor-P
Utilizacdo da Capacidade ndo causa Parcela Salarial ~ Curva distributiva 15,17 0,000
Parcela Salarial ndo causa Utilizacdo da capacidade  Curva de demanda 6,00 0,014
Equacdo de Consumo
Hipotese nula Modelo Estatistica  Valor-P
Parcela Salarial ndo causa Consumo Consumo 9,01 0,108
Utilizacdo da Capacidade ndo causa Consumo Consumo 13,81 0,017
Consumo ndo causa Parcela Salarial Consumo 34,10 0,000
Utilizacdo da Capacidade ndo causa Parcela Salarial Consumo 11,62 0,040
Consumo ndo Causa Utilizacdo da Capacidade Consumo 16,23 0,006
Parcela Salarial ndo causa Utilizacdo da Capacidade Consumo 1,71 0,887
Equacao de Investimento
Hipétese nula Modelo Estatistica Valor-P
Parcela Salarial ndo causa Investimento Investimento 1,80 0,772
“Animal Spirits” N80 causa Investimento Investimento 5,35 0,253
Juros ndo causa Investimento Investimento 48,82 0,000
Produto Potencial ndo causa Investimento Investimento 3,16 0,532
Investimento ndo causa Parcela Salarial Investimento 2,65 0,617
“Animal Spirits” ndo causa Parcela Salarial Investimento 4,23 0,375
Juros ndo causa Parcela Salarial Investimento 0,86 0,930
Produto Potencial ndo causa Parcela Salarial Investimento 6,57 0,160
Parcela Salarial ndo causa Juros Investimento 2,47 0,650
“Animal Spirits” Nd0 causa Juros Investimento 4,11 0,391
Produto Potencial ndo causa Juros Investimento 10,68 0,030
Investimento ndo causa Juros Investimento 2,66 0,616
Juros ndo causa Produto Potencial Investimento 56,06 0,000
Parcela Salarial ndo causa Produto Potencial Investimento 5,88 0,208
“Animal Spirits” ndo causa Produto Potencial Investimento 33,12 0,000
Investimento ndo causa Produto Potencial Investimento 48,92 0,000
Equacéo de Exportacdes
Hipétese nula Modelo Estatistica Valor-P
Parcela Salarial ndo causa ExportacGes Exportagdes 2,39 0,792
Cambio ndo causa Exporta¢des Exportagdes 25,04 0,000
PIB Mundial ndo causa Exportacdes Exportagdes 11,54 0,041
Exportacdes ndo causa Parcela Salarial Exportagdes 3,65 0,600
Cambio néo causa Parcela Salarial Exportagdes 5,75 0,331
PIB Mundial ndo causa Parcela Salarial Exportagdes 15,42 0,008
Exporta¢des ndo causa Cambio Exportagdes 9,92 0,077
PIB Mundial ndo causa Cambio Exportagdes 5,95 0,310
Parcela Salarial ndo causa Cambio Exportacdes 25,26 0,000
Equacéo de Importac6es
Hipétese nula Modelo Estatistica Valor-P
Parcela Salarial ndo causa importagdes Importacdes 4,98 0,173
Cambio ndo causa importacdes Importacdes 7,38 0,060
PIB ndo causa Importagdes Importacdes 7,87 0,048
Importa¢Bes ndo causa Parcela Salarial Importagdes 1,90 0,593
Cambio ndo causa Parcela Salarial Importacdes 3,55 0,314
PIB ndo causa Parcela Salarial Importacdes 1,43 0,699
ImportacBes ndo causa Cambio ImportacBes 3,39 0,335
Parcela Salarial ndo causa Cambio ImportacBes 8,80 0,032
PIB n&o causa Cambio ImportacBes 49,14 0,000
ImportacBes ndo causa PIB ImportacBes 7,98 0,046
Cambio néo causa PIB ImportacBes 6,41 0,093
Parcela Salarial ndo causa PIB Importacdes 3,87 0,275

Fonte: elaboracdo propria
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5 COMPLEXIDADE E CRESCIMENTO ECONOMICO EM UM CONTEXTO
REGIONAL: EVIDENCIAS PARA O BRASIL

Resumo: O objetivo deste artigo é verificar o efeito da complexidade econémica sobre o
crescimento e a transformacéo produtiva das Unidades da Federagdo (UFs) no Brasil entre 2003
e 2014. Tambem foi analisado os fatores que determinam a complexidade econémica desses
entes subnacionais. Para isso, diferentes indices de complexidade econdmica (linear e ndo
linear) foram utilizados, bem como painéis dindmicos system GMM para evitar problemas de
endogeneidade. Os resultados mostraram que: a) por meio da anélise descritiva (tanto pela
versdo linear como ndo linear) foi observada uma relacdo positiva entre a complexidade
econdmica das UFs e o crescimento econémico; b) a analise econométrica mostrou que as
medidas de complexidade econdmica estdo positivamente relacionadas ao crescimento
econdmico — entretanto, parte dos coeficientes ndo apresentou significancia estatistica e 0s
coeficientes que representam a abordagem nao linear apresentaram correlacdo fraca; c) existe
uma relagdo positiva entre a taxa real de cdmbio a nivel estadual (R$/US$) e a transformacéo
produtiva, bem como entre a transformacao produtiva e a complexidade econémica das UFs.

Palavras-chave: Complexidade econémica; Unidades da Federacao; Transformacao produtiva.

Abstract: The purpose of this paper is to verify the effect of economic complexity on the
growth and productive transformation of Federative Units (unidades federativas, UFs) in Brazil
between 2003 and 2014. We also analyze the factors that determine the economic complexity
of these subnational entities. To do this we used different indexes of economic complexity
(linear and non-linear), as well as system generalized method of moments (GMM-SYYS)
estimators in dynamic panels to avoid endogeneity problems. The results showed that: a)
through the descriptive analysis (both by the linear and non-linear versions) a positive
relationship between the UFs' economic complexity and economic growth was observed; b) the
econometric analysis showed that measures of economic complexity are positively related to
economic growth — however, part of the coefficients did not show statistical significance and
the coefficients that represent the non-linear approach showed weak correlation; c) there is a
positive relationship between the real exchange rate at the state level (R$/US$) and the UFs'
productive transformation, such as between the UFs' productive transformation and the
economic complexity.

Keywords: Economic complexity; Federation Units; Productive transformation.

JEL classification: F43; R11; C23.
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5.1 INTRODUCAO

Setores de alta e de baixa produtividade tendem a conviver em um pais em
desenvolvimento. Quando esse pais apresenta caracteristicas continentais, essas diferencas nos
niveis de produtividade se tornam ainda mais visiveis e o resultado disso tende a ser maior
desigualdade de renda entre suas regides e estados membros. O Brasil é o principal exemplo
disso: de um lado, a regido Sudeste apresenta alta renda per capita, uma cesta de exportacées
diversificada e com maior participacdo em produtos de maior tecnologia; de outro, as regifes
Norte e Nordeste apresentam os menores niveis de renda per capita e tem a cesta de exportagdes
mais especializada em produtos de menor tecnologia (IBGE 2021; SECEX 2020). Os diferentes
graus de diversificacdo da cesta de exportaces acabam por influenciar a complexidade local e
identificar os fatores que podem estar relacionados a uma maior homogeneidade nos niveis de
complexidade dentro do territorio brasileiro se faz Gtil para reduzir a desigualdade das estruturas
produtivas regionais e para impulsionar o crescimento.

O indice de complexidade econdmica foi criado para ser um preditor do crescimento
futuro de uma economia. O campo de estudos sobre complexidade aplicada a estrutura
produtiva de uma economia® surgiu com o trabalho seminal de Hidalgo e Hausmann (2009).
Essa abordagem tem recebido uma atencéo crescente da literatura (HAUSMANN; HIDALGO,
2010, 2011, 2014; FELIPE et al., 2012; GALA, 2017; HARTMANN et al., 2017). Por tratar de
questdes econdbmicas por meio da analise de redes em processos iterativos, ela pode ser
considerada como a teoria da complexidade econdmica aplicada a estrutura produtiva de um
territorio?.

A medida de complexidade inicialmente utilizada por Hidalgo e Hausmann (2009,
2014) tem como base uma rede de iteracdes linear entre economias exportadoras e produtos
exportados. Ao ter como parametro a diversificacdo e a ubiquidade, economias mais complexas
sdo aquelas que, a0 mesmo tempo, apresentam uma estrutura produtiva mais diversificada e
menos ubiqua (mais exclusiva).

No entanto, como economias diversificadas exportam quase todos os tipos de produtos,

tanto os produtos exclusivos quanto os ndo exclusivos, a medida de complexidade de Hidalgo

1 O estudo sobre sistemas complexos e modelos baseado em agentes foi incorporado ao campo econdmico ainda
na década de 1980, com os trabalhos de Nelson e Winter (1982) e Arthur (1989). Essa literatura representa a
abordagem tradicional da complexidade, que é bastante relacionada com temas estudados em biologia.
Conteldos detalhados dessas abordagens podem ser encontrados em Arthur (2005, 2014), Beinhocker (2006) e
Mitchell (2009).

2 Dessa forma, essa abordagem é quase uma teorizacdo do estruturalismo latino-americano e contrapde alguns
conceitos tradicionais amplamente defendidos pelo mainstream.
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e Hausmann (2009, 2014) acaba por superestimar a complexidade de produtos ndo exclusivos
no decorrer do processo de iteracdo. Portanto, alguns trabalhos tém apresentado medidas
alternativas como forma de captar a diversificacdo e ubiquidade de uma economia. Tacchella
et al. (2012) modificaram o indice tradicional de complexidade por meio de um sistema
iterativo ndo linear, dando mais atencdo para a exclusividade do produto do que para a
diversificacdo das economias que o exportam, o que elimina a relagdo conflituosa no método
de iteracdo proposto por Hidalgo e Hausmann (2009). Essa medida proposta por Tacchella et
al. (2012), e utilizada por Caldarelli et al. (2012) e Cristelli, Tacchella e Pietronero (2015),
ficou conhecida como Fitness.

Tanto a abordagem de iteracdo linear de Hidalgo e Hausmann (2009) quanto a
abordagem néo linear de Tacchella et al. (2012) partem do indice de vantagem comparativa
revelada (VCR) para verificar a diversificacdo das economias e a ubiquidade dos produtos.
Entretanto, a VCR é uma medida de especializacdo e ndo representa se determinada economia
é produtiva no produto em que ela se especializa. Em outras palavras, a VCR leva em conta a
diferenca de participacdo de um produto na cesta de exportacdes de diferentes economias e ndo
a diferenca de producdo per capita entre elas. 1sso pode causar vies em economias com distintas
densidades populacionais. Considerando isso, lvanova et al. (2019) propds o indice de
vantagem efetiva revelada, que considera o tamanho da populagdo em cada territdrio e elimina
0 Viés entre economias grandes e pequenas.

Nesse contexto, o objetivo desse artigo é verificar o efeito da complexidade econdémica
no crescimento e na transformacdo produtiva a nivel regional no Brasil entre 2003 e 2014.
Também ser4d analisado os fatores determinantes da complexidade econdmica e da
transformacdo produtiva. A construcdo de indices de complexidade econdmica nas versdes
linear e ndo linear, partindo de matrizes de vantagem comparativa revelada e vantagem efetiva
revelada — de nosso conhecimento, ainda ndo utilizada para o caso brasileiro — sdo
diferenciais neste trabalho.

O periodo analisado justifica-se, em primeiro lugar, pelo papel desempenhado pelo setor
exportador na dinamica de crescimento do pais, especialmente nos primeiros anos deste
periodo. A taxa média de crescimento das exportacdes foi de 9,2% entre 2003-2007, acima da
média mundial de 7,2% (WDI). O valor exportado mais que dobrou nesses 12 anos (MDIC) e
0 pais conseguiu aumentar sua participagdo no comércio mundial (de 0,9% em 2003 para 1,1%
em 2014) (WDI).

Em segundo lugar, e mais importante, a justificativa se baseia no papel desempenhado

pelo setor exportador na dindmica de crescimento do pais. O Brasil € um pais com grande
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extensdo territorial, com heterogeneidade produtiva entre suas regides. Isso se reflete na
capacidade de exportacdo das UFs. Utilizando o Export Effort Index (EE), pode ser observado
a heterogeneidade mencionada e, também, a evolugdo da importancia do setor exportador ao
longo do periodo para cada UF. Por exemplo, em 2003 os estados da regido Centro-Oeste
ocupavam as seguintes posi¢des no indice de EE: MT (3°), MS (16°) e GO (13°). Em 2014,
essas UFs passaram a ocupar as primeiras posicoes desse indice (1°, 4° e 8°, respectivamente).
Os dados mostram mudancas nas posicdes de classificagdo, bem como o aumento (reducéo) da
importancia das exportacdes para as UFs (ver Tabela C.1 em apéndice C). Isso ajuda a
compreender as diferentes dinamicas do PIB per capita. Como se pode verificar, no periodo
2003-2014, a lista das UFs que mais aumentaram seu PIB per capita € completamente diferente
da lista do periodo anterior (Tabela C.2 em apéndice C).

Em terceiro lugar, considerando que grande parte da pauta de exportacdes das UFs sdo
compostas por produtos de recursos naturais, mais sujeitos a ciclos internacionais, € importante
incluir todo o periodo de alta dos precos das commodities na analise. O aumento desses precos
pode ter impulsionado os investimentos nesta area, com reflexos na complexidade econdémica
e, consequentemente, na capacidade de crescimento econémico das UFs.

Em termos econométricos, foi utilizado estimadores GMM para modelos de dados em
painel dindmico para evitar possiveis problemas de endogeneidade. Assim, no exercicio
empirico, foi incluido um conjunto de variaveis que captam diferentes dimensdes:

a) capital fisico e educacdo foram utilizados como variaveis do lado da oferta;

b) o consumo intermediario na industria de transformacao foi utilizado como proxy para

a transformacao produtiva;

c) A taxa de cadmbio real foi utilizada como proxy para politicas que promovam maior

competitividade externa; e, finalmente,

d) ademanda externa e o indice de precos das commodities foram usados como variaveis

do lado da demanda.

Um diferencial adicional deste trabalho € o fato de que a taxa de cdmbio efetiva real foi
ajustada pelos precos relativos entre os setores comercializaveis e ndo comercializaveis das UFs
(RODRIK, 2008), enquanto o PIB dos parceiros comerciais das UFs foi utilizado como um
proxy para demanda externa.

Alguns outros trabalhos analisaram a complexidade econémica do Brasil em um
contexto regional. Morais et al. (2021) mostraram que a relagdo entre complexidade econdmica
e desigualdade de renda tem uma forma de U invertido, indicando que niveis mais altos de

complexidade primeiro pioram e depois melhoram a distribuicdo de renda nos estados
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brasileiros. Verheij e De Oliveira (2020) analisaram a dependéncia espacial da complexidade
econdmica no nivel municipal em 2010 e avaliaram as implica¢Ges que isso pode ter para as
politicas industriais regionais. Os autores descobriram que existem efeitos colaterais positivos
da complexidade econémica (a defasagem espacial da complexidade econdmica é considerada
positiva e significativa em todos os modelos e especificagdes). Herrera et al. (2021) analisaram
a evolugéo da complexidade econdmica nos estados brasileiros entre 1997 e 2017 e constataram
que os estados com maior complexidade econdmica estdo nas regides Sul e Sudeste do pais. Ao
mesmo tempo, em alguns estados, a complexidade econémica diminuiu ou estagnou. Os autores
argumentam que as tendéncias sdo indicativas de processos de desindustrializacdo e
financeirizagdo e apontam para a necessidade de um novo caminho de desenvolvimento. Operti
et al., (2018) criaram o indice conhecido como Exogenous Fitness para os estados brasileiros e
correlacionaram esse indice com o Produto Interno Bruto per capita. Além disso, 0s autores
compararam a classificagdo desse indice com o indice de complexidade econémica e o indice
Fitness tradicional.

O artigo esta dividido em 5 secdes, além desta introducdo. A secdo 5.2 mostra a
abordagem da complexidade econémica em suas versdes linear e ndo linear e a forma de
mensuracdo para as UFs brasileiras; a se¢do seguinte apresenta a metodologia. A secdo 5.4
apresenta uma discussdo dos resultados. As conclus@es sao apresentadas na Gltima secéo.

5.2 COMPLEXIDADE ECONOMICA DAS UFs DO BRASIL

Nesta secdo serdo apresentadas as abordagens linear e ndo-linear da complexidade
econémica para as UFs do Brasil.

5.2.1 Abordagem linear da complexidade econdmica
O trabalho de Hausmann, Hwang e Rodrik (2007) foi o primeiro a criar um indice que

representa o potencial de crescimento futuro de uma economia com base nos produtos que ela

exporta. Esse indice, denominado indice EXPY?, relaciona a especializacio ao nivel de renda

3O indice EXPY é formado pelo somatério da ponderacéo da participagdo de cada produto na cesta de exportagdes
pelo indice de produtividade implicita (PRODY) do respectivo produto, sendo que esse indice de produtividade
se d& através de uma média ponderada da renda per capita de cada territério em analise, em que o ponderador é
o indice de vantagem comparativa revelada. Em termos formais,
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das economias, ao considerar que paises que apresentam uma estrutura de exportacGes
compativel com a estrutura de paises com maior renda estdo sujeitos a apresentar maior
crescimento no longo prazo. A literatura que se desenvolveu a partir desse trabalho (JARREAU;
PONCET, 2009; KUME, PIANI; MIRANDA, 2012; SILVA; HIDALGO, 2016; entre outros)
foi criticada a partir do entendimento de que apenas ter uma estrutura de exportagdes parecida
com a de paises ricos ndo diz muito sobre o potencial de crescimento futuro de um pais —
muitos paises, por exemplo, atingem alta renda per capita devido a suas riquezas naturais.

Dessa forma, é possivel afirmar que o novo indice proposto por Hidalgo e Hausmann
(2009) foi o primeiro que atingiu o real objetivo de mensurar a complexidade econdmica
(sofisticacdo) de um territrio com base em sua estrutura de exportacdes. Esse indice parte da
vantagem comparativa revelada (VCR), criado por Balassa (1965), conforme mostra a Equacéo
5.1.

();(_p) (5.1)

P Ve Xep
(3%

Para o trabalho aqui apresentado, x.,, se refere a exportagéo do produto p no estado (UF) e; X,

VCR

se refere a exportacdo total da j-ésimo estado. A medida de VCR é utilizada para criar a matriz
que conecta os estados aos produtos que eles exportam (M,,), e como apresentado na equacao

5.2, a matriz tera valores zero e um, sendo um se a VCR for > 1 e zero se a VCR for < 1.

~ {1 se IVCR,y = 1 (5.2)
v = |0se IVCR,, <1

O método de Hidalgo e Hausmann (2009) considera que a complexidade econémica
depende das medidas de diversificagdo das economias e da ubiquidade dos produtos, sendo que
economias mais diversificadas e menos ubiquas tendem a ser mais complexas. Assim, as
equacOes a seguir apresentam as medidas de diversificacdo das UFs, medida pela quantidade
de produtos que essas exportam com vantagem comparativa revelada (VCR), e da ubiquidade
dos produtos, medida pela quantidade de UFs que exportam determinado produto com
vantagem comparativa.

keo = Yp=1 Mep (Diversificagdo) (5.3)

&
PRODYk =Y, ZXT’,{Y] em que k representa o produto, x;,, se refere a exportacdo do produto k no territrio j,
J "]
(Zi Xj)
X; se refere a exportagéo total do j-ésimo territorio e Y; a renda per capita do territorio j; EXPYj = Y« XX—’}"

PRODYk..
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kpo = Ye=1Mep (Ubiquidade) (5.4)
Essas equacOes ja permitem uma boa analise da estrutura de cada UF, bem como de quéo

comum sdo os produtos exportados por elas. No entanto, isso ndo permite uma comparabilidade
mais avancada, que sO € possivel por meio da ligacdo de todas as UFs e todos os produtos ao
mesmo tempo, sendo necessario, para isso, a utilizagdo do método de reflexao, que consiste na
iteratividade das medidas. As Equacdes 5.5 e 5.6 representam o meétodo iterativo proposto por
Hidalgo e Hausmann (2009).
ken =5 Zp=1 Mep Kyt (6.5)
kpn = ﬁ A Mep ken-1 (5.6)

Em que k., € k,, consistem na diversificagdo media e na ubiquidade média em iteracGes
posteriores. Partindo das UFs (k. ,), nas iteragdes com n partindo de zero para nimeros pares
(keo; ke keas keg; ke 10) €Sta0 as medidas generalizadas de diversificagdo e nas iteragoes
impares (ke 1; ke3; kes; ke s ke o) €stdo as medidas generalizadas da ubiquidade dos produtos
exportados por essas UFs. Isso também ocorre com os produtos (k, ), mas com os valores
pares (kpo; Kp2; Kpas kpg; kp10) indicando medidas da ubiquidade dos produtos e valores
impares (kp 1; kp3; kpsi kp7; kp o) indicando medidas de diversificagdo de UFs que exportam
esses produtos.

Para um melhor entendimento, o Quadro 5.1 apresenta um exemplo de como funciona
0 método de reflexdo por meio das iteragdes entre duas partes, de modo que uma partira das
UFs (estados) e a outra dos produtos. Na iteracdo 0 tem-se as categorias de produtos gque sao
exportados por determinado estado com VCR (K, ) e 0s estados que exportam determinado
produto com VCR (K,0). A iteragdo 1 mostra a ubiquidade média dos produtos no qual o estado
e tem VCR (K, 1) e a diversificagdo média dos estados que exportam o produto p com VCR
(Kp,1). Na iteragdo 2 € verificado a diversificagcdo de estados que apresentam uma cesta de
exportacOes semelhantes ao estado e (K, ,), e qudo ubiquos sdo os produtos exportados pelos

estados que apresentaram VCR no produto P (K, ;).
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Quadro 5.1 — Método de reflexdo: trés primeiros pares de variaveis através da rede estado-produto
N° de
iteracGes

Estado (UF) Categoria de produtos

K, o: representa a diversificagdo, que € 0 | K, . representa a ubiquidade, que ¢ o nimero de
0 ndmero de produtos exportados com VCR | estados que exportam o produto p com VCR

pelo estado e
K. ,: representa a ubiquidade média dos | K, ;: representa a diversificagdo média dos
produtos exportados com VCR pelo | estados que exportam o produto p com VCR (qual

. estado e (qudo comum sdo os produtos | é a diversificacdo dos estados que exportam o
exportados pelo estado e?) produto p com VCR?)
K, ,: representa a diversificagdo média | K, ,: representa a ubiquidade média dos produtos
dos estados que tém a cesta de | exportados por estados que exportam o produto p
9 exportagdes semelhantes ao estado e | com VCR (qual a ubiquidade dos produtos

(qual é a diversificacdo dos estados que | exportados por estados que exportam o produto p
exportam produtos semelhantes ao estado | com VCR)
e)

Fonte: Elaboragdo propria com base em Hausmann e Hidalgo (2009); Felipe et al. (2012).

A complexidade econémica de determinada UF sera maior quanto maior for a
diversificacdo de suas exportacdes, que seré verificado através da quantidade de produtos que
uma economia exporta com VCR. Porém, a complexidade sera ainda maior se poucas outras
economias tiverem VCR nesses produtos e, principalmente, se as exportagfes dessas outras
economias forem altamente diversificadas. Conforme Hidalgo e Hausmann (2009), essas
iteracBes devem ser realizadas até 0 momento em que o ranking das economias fica inalterado.
Isso seria compativel ao autovetor associado ao maior autovalor da matriz de estados.

Estudos tem mostrado que o método de reflexdo, apresentado nas equacgdes 5.5 € 5.6, é
uma boa medida da complexidade e um bom preditor do crescimento futuro de um pais
(FELIPE et al. 2012), sendo uma medida eficiente para explicar ainda mais a diferenca de renda
entre as economias (INOUA, 2016). Dessa forma, utilizou-se aqui 0 método de reflexdo como
a medida linear da complexidade dos estados brasileiros e dos produtos exportados por eles.

5.2.2 Abordagem néo linear do indice de complexidade econémica

Na metodologia de Hidalgo e Hausmann (2009), a diversificacdo das economias que
exportam determinado produto tem grande peso na medida final da complexidade. A ideia € de
que produtos que estdo presentes em economias diversificadas séo importantes no processo de
encadeamento setorial dessas economias. Isso € completamente correto do ponto de vista
teodrico, mas, na pratica, estudos tém demonstrado que economias mais desenvolvidas exportam
quase todos os tipos de produtos, desde primarios até produtos de alta tecnologia, o que

superestima a complexidade de produtos basicos.
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Ao observar esse detalhe na metodologia de Hidalgo e Hausmann (2009), Tacchella et
al. (2012) propuseram uma nova abordagem para verificar o indice de complexidade
econémica. A metodologia de Tacchella et al. (2012; 2013), que recebeu 0 nome de Fitness,
parte de um processo iterativo ndo linear em que a Fitness (complexidade) é inversamente
proporcional a quantidade de economias que exportam esse produto. Diferente da abordagem
de Hidalgo et al. (2014), ap6s cada iteracdo as variaveis sdo normalizadas.

O indice Fitness (F,,) dos estados brasileiros e a complexidade do produto (Q,»)
podem ser calculados de acordo com as sequéncias iterativas representadas nas equacgdes 5.7 e
5.8.

F'e,n = Z Mep Qp,n—l (5'7)
14
~ 1 5.8
6 = : 58)
Ze Mep (Fe,n—l)

em que £, ,, representa a complexidade (Fitness) de determinado estado (UF) no periodo n; Q'p,n
a complexidade de determinado produto no periodo n; M., é a matriz de estados e produtos,
que assume valor 1, se o estado exporta o produto com vantagem comparativa, e zero, caso
contrario. Nessa metodologia, os valores iniciais (F, o; Qp,o) séo 1 para todos os produtos e para
todas as economias. Dessa forma, F, ,indica a diversificagdo dos estados (UF), ou quantos
produtos eles exportam com vantagem comparativa, e Qp_l é uma relacdo inversa da ubiquidade
dos produtos, de modo que o valor tende a ser menor quanto mais estados exportarem esse

produto com vantagem comparativa®. A cada passo da iteracdo é feito a normalizacdo dos
valores, tal como apresentado nas equacgdes 5.9 e 5.10.

E . (5.9)
Fen = —=
' (Fe,n)e
_ Qpn (5.10)
Con =G

Esse procedimento, proposto por Tacchela et al. (2012), evita que a complexidade do
produto seja superestimada, tal como ocorre na metodologia inicialmente apresentada por
Hidalgo et al. (2009; 2014). Vale ressaltar que ambas as metodologias se utilizam da VCR para

criar a matriz de economias e produtos. No entanto, a VCR representa mais a especializagdo do

4 Ao comparar a metodologia de Hidalgo e Hausmann (2014) e Tacchella et al. (2013), é possivel verificar que
~ ~ 1
Fe,l = Ke,O- € que Qp,l = F
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que competitividade e a produtividade que determinadas economias apresentam na exportacao
de seus produtos. O indice de VCR pode indicar que uma economia detém VCR na exportacdo
de determinado produto, mesmo que a quantidade exportada desse produto seja irrisoria perante
0 exportado por outras economias. Levando-se em conta que essa simples observacdo pode
causar Vviés nos indices propostos por Hidalgo et al. (2009; 2014) e Tacchella et al. (2012; 2013)
— visto que pode superestimar o potencial de economias com baixa exportacdo per capita —
Ivanova (2019) propds utilizar o indice de vantagem efetiva revelada, que leva em conta a
proporcéo populacional das economias e elimina o viés entre economias grandes e pequenas na
utilizacdo do indice de VCR. O indice de vantagem efetiva revelada (IVER) aos estados do
Brasil pode ser apresentado da seguinte forma:

Xep (5.11)
IVER,, = M

Ze xep
Ye Ne
Em que x,, € a exportacéo de determinado produto no estado e; N, representa a populagdo do

estado e. Os indices VCR e VER podem ser conectados de acordo com a equagdo 5.12.

IVER = % IVCR, (5.12)

em que g. = X, Xep/n, FePresenta a exportacdo total per capita de cada estado (UF) e g =

ZepXep representa a exportacao total per capita do Pais. Utilizou-se a populacdo de 15 a 69

e‘ve

anos, ao invés da populacao total, como proxy da popula¢do ativa das UFs.
5.2.3 Questdes e desafios

Hidalgo (2021) destaca que a conexdo entre complexidade econdmica e crescimento
econdmico tem sido verificada em abordagens empiricas, com testes de robustez e variaveis de
controle (exportacdes de recursos naturais, educacdo, concentracdo das exportacOes e
competitividade). Na verdade, Albeaik et al. (2017) mostram que tanto o ICE quanto a medida
de Fitness tém uma relagdo positiva com a taxa de crescimento. No nivel subnacional, a
conexao entre complexidade econdmica e crescimento foi testada em varios trabalhos. Para as
cidades chinesas, os resultados indicaram uma relacdo positiva entre o ICE e o crescimento
econdmico per capita (PONCET; DE WALDEMAR, 2013). A mesma relacdo positiva foi
encontrada para os estados mexicanos (GOMEZ-ZALDIVAR et al., 2016), para as provincias
italianas (CONIGLIO et al., 2016) e para as regides da Espanha (BALSALOBRE et al., 2019).
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Como ja citado, alguns trabalhos analisaram a complexidade econémica do Brasil em um
contexto regional (VERHEIJ; OLIVEIRA, 2020; HERRERA et al., 2021; OPERTI et al.,
2018).

Ha pelo menos duas questbes importantes a investigar mais a fundo na relacéo entre
complexidade econémica e crescimento do produto. O primeira envolve a necessidade de
investigar mais detalhadamente quais medidas de complexidade estdo mais correlacionadas
com o crescimento do PIB. Nesse caso, também é necessario avancar nas explicacdes do porqué
iSS0 ocorre.

Em outras palavras, argumenta-se que ambas as abordagens carecem de testes empiricos
mais robustos, especialmente aqueles que levam em considera¢do os modelos econométricos e
a causalidade entre as varidveis. Por exemplo, na literatura citada sobre o caso brasileiro,
nenhum desses estudos analisou empiricamente, por meio de estimativas econométricas, a
relacdo entre os diferentes indices de complexidade econdémica (ICE e Fitness) com o
crescimento econdmico e a transformagdo produtiva. Em relagdo ao indice Fitness, pouco se
sabe do ponto de vista econométrico em nivel subnacional. Em suma, ha um longo caminho
para a investigacao empirica de ambas as abordagens.

O segundo desafio é sobre os determinantes da complexidade. Em outras palavras, quais
sdo as principais forcas motrizes por tras da complexidade econdémica? A resposta a esta
pergunta tem implicacdes importantes. Em particular, compreender o papel desempenhado por
cada uma dessas forcas é essencial para garantir uma resposta adequada.

Conforme observado por Hidalgo (2015), a complexidade econdmica captura a
capacidade das pessoas de se conectar e, assim, trocar informacdes (capital social), bem como
o nivel de conhecimento técnico e cientifico que esta embutido nas pessoas (capital humano) e
maquinas e equipamentos (capital fisica). Se partirmos dessa definicdo, a identificacdo das
principais forcas motrizes da complexidade econémica se torna vaga. Portanto, é necessario
avancar no entendimento de quais séo as variaveis e 0s instrumentos de politica econémica que
podem afetar a complexidade econdmica e o crescimento do produto.

Gabriel e Missio (2018) mostraram que a taxa de cambio real subvalorizada exibe
efeitos positivos e significativos no nivel de complexidade econémica para 0s paises em
desenvolvimento. Para os autores, uma estrutura produtiva mais diversificada e menos
onipresente (mais exclusiva) esta associada a um alto nivel de industrializagdo. Assim, as
variaveis que afetam a participagéo da industria no produto interno bruto (PIB) afetam o ICE.

Em suma, até certo ponto, tenta-se incorporar essas questfes testando empiricamente

quais aspectos da "complexidade” sdo mais relevantes para o crescimento econémico de
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entidades subnacionais e quais varidveis podem ser identificadas como determinantes da
complexidade. Assim, este artigo tenta preencher essa lacuna na literatura empirica sobre
complexidade econdmica em nivel subnacional para o caso do Brasil e avancar na identificacdo
dos instrumentos de politica econdémica que podem ser utilizados para aumentar o ICE e o

produto econdmico.

5.3 METODOLOGIA

Nesta secdo serd apresentado o modelo de dados em painel dindmico, as especificagbes
do modelo econométrico e a fonte dos dados utilizados neste ensaio.

5.3.1 Modelo de dados em painel dinamico

A estimacdo por métodos de momentos generalizados (GMM), inicialmente
desenvolvidos por Holtz-Eakin, Newey e Rosen (1988) e, posteriormente, por Arellano e Bond
(1991), Arellano e Bover (1995), e Blundell e Bond (1998), tem sido bastante utilizada na
literatura empirica para casos em que as variaveis ndo sdo estritamente exdgenas. Maiores
informacdes tedricas sobre a abordagem de painéis dinamicos podem ser vistas no apéndice C.

Conforme Cameron e Trivedi (2005, p. 743), € mais facil conseguir instrumentos para
dados em painel do que para cross section, desde que 0s regressores em outros periodos possam
ser utilizados como instrumentos para 0s regressores endégenos do periodo contemporaneo.
Essa pratica faz com que as estimativas com variaveis que ndo sdo totalmente exdgenas se
tornem mais eficientes.

Para Roodman (2009), os estimadores de painéis dindmicos sao indicados para situacfes
em que as variaveis ndo sdo estritamente exdgenas, ou seja, sdo correlacionadas com seus
valores passados e possivelmente com os erros presentes; a varidvel dependente apresenta
tendéncia temporal, dependendo de seus valores nos periodos anteriores; existe muitos
individuos no painel; existe heteroscedasticidade e autocorrelagdo dentro dos individuos, mas
ndo entre eles. Nos testes de especifica¢do, os dados do presente trabalho apresentaram vérias
das caracteristicas citadas por Roodman (2009), o que levou & utilizagio de painéis dindmicos®

a fim de eliminar o viés nas estimativas.

5 Foi estimado painel dindmico em dois estagios. Cameron e Trivedi (2005, p.756) consideram que a estimagdo
em dois estagios é mais eficiente e tende a apresentar menores erros padrdes do que a estimagdo em um
estagio.
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5.3.2 Especificagdo do modelo

O modelo dindmico de primeira ordem apresentado na equacdo 5.13 demonstra como sera
especificada as estimagdes do presente artigo. Basicamente, essa equacao verifica se o indice
de complexidade econdémica (ICE) pode ser um fator determinante do nivel de produto da
economia.

InY;; = dnYy_1 + BMICE;; + yInX"jy + ur + a; + e (5.13)
em que t representa o tempo e i as unidades da Federacdo. Y representa o nivel de produto; CE
representa os indices de complexidade econdmica nas abordagens linear e nao linear, criados a
partir dos dados do presente artigo; «; e u; representam os efeitos fixos individuais e de tempo;
e e;; representa o termo de erro do modelo; X” representa as variaveis de controle, que inclui o
PIB dos principais parceiros comerciais de cada UF, taxa de cambio controlada pelo efeito
Balassa-Samuelson e variaveis utilizadas como proxy para capital fisico, educacdo, abertura
comercial, taxa de juros e preco das commodities®. As Equacdes 5.14 e 5.15 apresentam as
especificacbes dos modelos que tentam verificar quais variaveis sdo determinantes da
complexidade econémica e do consumo intermediério da inddstria de transformagdo (proxy

para transformacédo estrutural) das UFs.

lnCEik,t = Cl)lnCEit_l + BlnCllTlt + alnzlit + HUe + a; + €it (514)

em que Z’ representa as variaveis de controle, que inclui todas apresentadas na equacéo 5.13.

5.3.3 Fonte e base de dados

No presente artigo foram utilizadas as seguintes séries de dados:
a) Exportacdes estaduais por produtos pela classificacdo SH2, que engloba noventa e
sete produtos, coletados junto ao sistema ComexStat/SECEX’.
b) PIB dos principais destinos das exportacfes de cada estado (UF), utilizada como
proxy da demanda externa. Essa variavel foi coletada na base de dados da Penn World

Table (PWT). Optou-se por utilizar o PIB de 5 a 10 parceiros comerciais de cada UF,

® Com excecéo da taxa de juros e do preco das commodities, todas as variaveis variam no tempo e entre as UFs.
’ Sistema de analise das informagdes de comércio exterior.
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pois, em algumas UFs, apenas cinco parceiros comerciais ja representam a quase
totalidade de suas exportacdes.

c) Taxa Selic, descontada da expectativa de inflacdo, como proxy da taxa de juros real
ex-ante - BACEN.

d) Formacéo Bruta de Capital Fixo, como proxy para investimento - IPEA.

e) Indice de preco das commodities - International Monetary Fund (IMF).

f) PIB per capita das UFs — IPEA.

g) Populacéo de 15 a 69 anos das UFs, utilizada como proxy da populacéo ativa — IBGE.

h) Capital Humano, cuja proxy é taxa liquida de escolariza¢do no ensino médio — IBGE.
Né&o foi encontrado dados da mesma fonte para o ano de 2010, sendo assim utilizado
uma média dos anos 2009-2011.

As outras trés varidveis serdo explicadas com maiores detalhes, pois passaram por

algumas transformacGes apds a coleta dos dados.

i) Grau de abertura comercial, cuja proxy é uma férmula que soma as importagcdes com
as exportacoes e a divide pelo PIB®. Grau de Abertura Comercial = [(Exportagdes +
Importac6es) / PIB]. Nas estimacdes, foi utilizado o grau de abertura comercial para
cada UF.

j) Produto Potencial e Nivel de Utilizacdo da Capacidade — para essas variaveis,
utilizou-se a metodologia de Hamilton (2018), a fim de construir uma série suavizada
dois anos a frente. A abordagem de Hamilton (2018), para cada unidade da Federacao

em periodicidade anual, pode ser colocada da seguinte forma:

Esse método tem por objetivo retirar o componente ciclico das séries de PIB das UFs e
deixar apenas a tendéncia, sendo essa tendéncia utilizada como proxy do produto potencial da
economia. Ja o grau de utilizacdo da capacidade é o gap entre o PIB observado e o PIB potencial
das UFs, formalmente obtido pela diviséo do produto pelo produto potencial.

k) Consumo intermediario da industria de transformacdo — Instituto Brasileiro de

Geografia e Estatistica (IBGE).

8 Construida pela média aritmética ponderada das taxas de cambio reais bilaterais do pais em relagéo a 23
parceiros comerciais selecionados.
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I) Taxa de cdmbio real — para a criacdo do cdmbio ponderado pelo efeito Balassa-
Samuelson para as UFs, utilizou-se a taxa efetiva real de cambio (IPEA) em conjunto
com os dados de preco de um conjunto de produtos alimenticios considerados
essenciais (cesta basica de alimentos nas capitais do pais), como uma proxy do poder
de compra da populacédo (DIEESE).

Essa abordagem segue a metodologia proposta por Rodrik (2008), que visa ajustar a
taxa de cambio pela paridade do poder de compra e pelos niveis de pre¢os relativos entre setores
tradeables e non tradeables. Isso € utilizado como proxy da taxa real de cambio individual de
cada UF. O procedimento indicado por Rodrik (2008) pode ser resumido em trés partes, em que
a primeira se da pela razdo da taxa de cambio pelo fator de conversao da paridade do poder de

compra (PPP)°, conforme a equagao a seguir.

InTRC;; = In(TC;,/PPP;) (5.17)

em que TRC é a proxy da taxa efetiva real de cAmbio de cada UF e TC é taxa efetiva real de
cambio, coletada no IPEA.! Como proxy da PPP, utilizou-se a razdo entre os precos de uma
cesta de consumo*? nas capitais*® das UFs e o preco médio de uma cesta de consumo no pais.
Considerando o efeito Balassa-Samuelson, de que locais com maior renda,
principalmente em setores tradeables, tendem a apresentar precos maiores em bens non-
tredeables, torna-se Util ajustar os efeitos dessas variagcBes da renda sobre a taxa de cambio.

Para isso, utilizou-se um painel com efeitos fixos de tempo**, tal como mostra a Equagdo 5.18.

lnTRCit = a+ ﬁ lTLP]BpCit +ft + Eit (518)

em que PIBpc é o PIB per capita de cada UF, f; € o efeito fixo e ¢;; 0 termo de erro. O painel

de efeitos fixos para os anos captou um S de -0,092 (com erros-padréo de 0,018 e estatistica z

® A proxy para conversdo da PPP proposta neste artigo pode ser apresentada da seguinte forma: PPP = (;’—Z) ,
L
em que p é o prego da cesta i, j = 1,..,n para cada UF, k é o pais.

10TC varia apenas no tempo, mas ndo entre as UFs.

11 praticamente foi ajustada a taxa efetiva real de cdmbio nacional pelo poder de compra de cada UF, e, com isso,
valores de TRC abaixo de TC indicam que o valor da moeda de determinada UF é menor (mais apreciada) que
a taxa efetiva de cAmbio do palis, se for levado em conta o poder de compra interno.

12 Como itens da cesta de consumo, utilizaram-se os produtos de uma cesta basica

13 As bases de dados estaduais séo restritas, sendo necessario fazer algumas simplificagdes, bem como utilizar os
dados da capital de cada estado como proxy.

14 A verificagdo dessa hipdtese poderia ser feita através de estimagGes cross-section para cada ano da amostra, tal
como fizeram Johnson, Ostry e Subramanian (2010). No entanto, seguiu-se Rodrik (2008) e estimou-se um
modelo de efeitos fixos para todos 0s anos.
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de -4,94), indicando que varia¢des na renda das UFs tende a causar uma valorizacdo na TRC.
Assim, para se chegar na taxa efetiva real de cambio ajustada pelo efeito Balassa-Samuelson
(Cambio_BS) para as UFs, utiliza-se a Equacéo 5.19.

InCambio_BS;, = InTRC;; — InTRC,, (5.19)

em que InTRC,; € o valor estimado pela Equacéo 5.18.

5.4 RESULTADOS

Nesta secdo serd apresentada a analise descritiva dos dados, os indices de complexidade

econdmica e as estimativas econométricas
5.4.1 Anadlise descritiva

Para uma analise da complexidade, inicialmente é necessario verificar como as
exportacdes estdo distribuidas dentro do territorio nacional. E observado que os estados de
Minas Gerais, Parana, Rio de Janeiro, Rio Grande do Sul e Sdo Paulo se destacam no que tange
ao total exportado (Figura 1, mapa da esquerda), com destaque para este Gltimo. Quase todos
os estados da Regido Norte, com excecdo do Par, e da Regido Nordeste, com excecao da Bahia,
apresentaram uma quantidade exportada bastante abaixo da média dos demais estados entre
2003 e 2014.

Ao considerar que muitos estados sdo grandes em territorio e pequenos em populacao,
torna-se necessario também uma analise em valores per capita (Figura 5.1, mapa da direita),
que representa uma melhor medida da produtividade das exportagdes. Observa-se que muitos
estados que antes tinham valores abaixo da média, agora apresentam valores acima da média,

como é caso dos estados do Ceara, Espirito Santo, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul e Para.
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Figura 5.1 - Média anual das exportaces totais (direita) e per capita (esquerda) entre 2003 e 2014
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Fonte: Elaboragao propria, com base nos dados do sistema Comex Stat.

Nota 1: Acre — AC; Alagoas — AL; Amapa — AP; Amazonas — AM; Bahia — BA; Ceara — CE; Distrito Federal —
DF; Espirito Santo — ES; Goiads — GO; Maranhdo — MA; Mato Grosso — MT; Mato Grosso do Sul — MS; Minas
Gerais — MG; Parad — PA; Paraiba — PB; Parana — PR; Pernambuco — PE; Piaui — PI; Roraima — RR; Rondénia —
RO; Rio de Janeiro — RJ; Rio Grande do Norte — RN; Rio Grande do Sul — RS; Santa Catarina — SC; S&o Paulo —
SP; Sergipe — SE; Tocantins — TO.

A Figura 5.2 apresenta a diversificagdo média das UFs, entre 2003 e 2014, por meio da
vantagem comparativa revelada (VCR, mapa da esquerda) e da vantagem efetiva revelada
(VER, mapa da direita). Como a medida de complexidade econdmica é funcdo positiva da
diversificacdo das economias e negativa da ubiquidade dos produtos, a verificacdo da
diversificacdo € o primeiro passo para saber se uma economia € complexa.

A diversificacdo é verificada por meio da quantidade de produtos que determinada UF
exporta. Partindo da VCR, verificou-se que o estado de Sdo Paulo exportou aproximadamente
57 categorias de produtos (de um total de 97) com valores acima da média exportada pelo Brasil.
Em seguida vem os estados da Bahia, Ceard, Parana, Pernambuco, Rio Grande do Sul e Santa
Catarina, que exportaram entre 17,6 e 32,2 categorias de produtos com VCR. Alguns estados,
tal como Alagoas, Amapa, Maranhdo, Ronddnia, Roraima e Tocantins exportaram, em média,
apenas entre 3,8 e 6,2 categorias de produtos com VCR, sendo considerado os estados com as
exportacdes menos diversificadas.

Por meio da VER (Figura 5.2, mapa de direita), que controla pelo tamanho da populacao,
foi verificado que alguns estados se mostraram ainda mais diversificados, como é o caso do

proprio estado de Sdo Paulo. Ja outros se mostraram menos diversificados, como é o caso do
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Distrito Federal e dos estados do Acre, Paraiba, Pernambuco, Piaui e Rio Grande do Norte. Um
bom exemplo € o caso do Acre, de Roraima e do Distrito Federal, que, em alguns anos da

amostra, ndo tiveram nenhuma categoria de produtos com VER em sua cesta de exportacoes.

Figura 5.2 - Diversificacdo média das UF por meio da vantagem comparativa revelada (direita) e da
vantagem efetiva revelada (esquerda) entre 2003 e 2014
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Fonte: Elaboracao propria, com base nos resultados da pesquisa.

Apesar de medidas iniciais de diversificacdo ser um indicador positivo de
complexidade, a real medida depende das iteracdes entre a matriz de diversificacao dos estados
e a matriz de ubiquidade dos produtos exportados. Isso permite a verificagdo de medidas
generalizadas de diversificacdo e apds cada processo iterativo 0 método vai extraindo maiores
informacdes. Entretanto, deve-se cuidar para nao ser realizado uma quantidade muito excessiva
de iteracOes, visto que na versdo linear as medidas convertem para um mesmo valor ap6s
demasiadas iteragoes.

Pela abordagem linear (Tabela C.3) é possivel verificar que o estado de Sao Paulo parte
em primeiro no ranking da rede de complexidade, seguido do Rio Grande do Sul e de Santa
Catarina, pois sdo os estados com maior diversificacdo. No entanto, a partir da iteracdo
K.g/UF, esses estados comecam a perder posicdo para os estados do Amazonas e Rio de
Janeiro. Esse padrdo foi verificado tanto pelos valores com VCR quanto pelos valores com
VER. Como Herrera et al. (2021), os resultados indicaram, pela abordagem tradicional (VCR),

que os estados de maior complexidade sé&o os do Sul e Sudeste. No entanto, no trabalho de
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Herrera et al. (2021), o estado de S&o Paulo assumiu a primeira posi¢do no ranking. No presente
trabalho, S&o Paulo assumiu a lideranca do ranking nas primeiras iteragfes, mas o estado do
Amazonas assumiu a lideranga no ranking de complexidade da iteracéo 6.

Para o caso especifico dos valores que partem da VER, destaca-se o caso do Alagoas.
Inicialmente, esse estado se mostrou um dos menos diversificados do pais, mas, no decorrer
das iteracdes, ficou entre os dez mais complexos pela medida partindo da VCR e em segundo
pela medida partindo da VER. Isso ocorreu devido ao método ser pautado em uma anélise de
redes e, assim, levar em conta ndo apenas a diversificacdo de determinada UF, mas também a
diversificacdo das outras UFs que exportam produtos compativeis. Ou seja, uma UF pode
exportar poucos produtos, mas, se esses mesmos produtos estiverem presentes na pauta de
exportaces de UFs com alta diversificacdo produtiva, a medida de complexidade tende a se
elevar.

O Distrito Federal é outro caso interessante, pois, na analise com VCR, ficou em um
ranking consideravelmente superior quando comparado com a andlise por meio da VER. Isso
indica que ao comparar com o tamanho da populacdo, as exportacbes do DF sdo pouco
produtivas e pouco complexas. Como o DF é um polo administrativo, a maior parte da forca de
trabalho se encontra empregada na administracdo publica e no setor de servigos ao invés de
setores produtivos voltados a exportagéo.

Por meio da abordagem ndo linear (Tabela C.4), os rankings foram mais persistentes no
decorrer das iteracdes. Tanto pela abordagem com VCR como com VER, 0s cinco estados mais
complexos nas iteracbes Fq, foram Sdo Paulo, Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Rio de
Janeiro e Parana, respectivamente. Os menos complexos foram Amapa e Tocantins. Acre,
Distrito Federal e Roraima ndo apresentaram vantagem efetiva em nenhuma categoria de
produtos para alguns anos da amostra, o que resultou em valores zerados para esses estados.

Como ja discutido anteriormente, o indice de complexidade foi criado para ser um
indicador do potencial de crescimento futuro de uma economia. Se duas economias tém niveis
compativeis de renda e uma é mais complexa que a outra, a economia mais complexa tende a
ter melhor desempenho em termos de crescimento no futuro. Isso porque essa abordagem
considera que o indice de complexidade tende a captar o conhecimento técnico e cientifico que
estad embutido nas pessoas (capital humano), nas maquinas e equipamentos (capital fisico), e na
capacidade das pessoas em trocar informacGes e se conectar (capital social). A complexidade
do que uma economia produz e exporta revela suas capacitagdes produtivas (HIDALGO, 2015).

Dessa forma, uma andlise da relacdo entre os indices de complexidade econémicae PIB

per capita é Gtil para verificar quais UFs apresentam maior potencial de crescimento futuro. A
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dispersdo entre o indice linear da complexidade econdmica nas iteragdes 2 e 10 e o PIB per
capita das UFs por meio da matriz de VCR pode ser visto na Figura 5.3.

Figura 5.3 - Dispersdo entre o indice linear da complexidade econémica nas iteracdes 2 (esquerda) e 10
(direita) e o PIB per capita das UFs (2003-2014) por meio da matriz de VCR

= JoF = JOF

] L]
i i
o o
2 SR 2 SR
= e - 2P
| WL @ 50
= ES ] = ES RS

= . . = .
ﬁ- T PR ﬁ- T PR

MAEG 1% M5
5 Ei 1_:':’0 A = D *13 AR
= RO AR = RO AR
&2 AP @5 SR o
= |
& R ASN ke & P ’ A
,CE 1%
= AL = By
s N A Fl
25 i i A5 318 317 RS ERE 12 329
Complexidade Econdmica Ke,2 (log) Complexidade Econémica Ke, 10 (log)

As linhas que cortam 0s eixos x e y representam o valor médio para cada eixo, que
podem ser divididos em quadrantes, sendo que no primeiro quadrante (superior direito) se
encontra as UFs com altos valores de complexidade e alta renda. No segundo quadrante
(superior esquerdo) se encontra as UFs com alta renda e baixos valores de complexidade. No
terceiro quadrante (inferior esquerdo) estdo as UFs com baixa renda e baixa complexidade e,
por fim, no quarto quadrante (inferior direito) estdo as UFs com baixa renda e alta
complexidade. E observado que existe uma relacdo positiva entre complexidade econémica e
renda per capita. No entanto, o interesse aqui ndo é verificar a correlacdo, e sim quais UFs
apresentaram uma estrutura de exportacdes mais sofisticada (complexa) se comparado ao seu
nivel de renda, a fim de verificar quais apresentam maior potencial de crescimento futuro.

Tanto na iteragdo K., quanto na iteragdo K, ,, (Figura 5.3) foi observado quatro grupos
por similaridade. Observa-se que AM, SC, SP, PR, RJ e RS estdo no grupo de UFs com alta
complexidade e alta renda. ES, GO, MG, MS e MT estdo no grupo de alta renda e baixa
complexidade. AP, PA, RO, RR e TO estdo no grupo de baixa renda e baixa complexidade.
AC, AL, BA, CE, PE, RN e SE estdo no grupo de baixa renda e complexidade que varia de
média para alta. Com base na abordagem da complexidade, esses Ultimos apresentaram uma
estrutura produtiva bastante sofisticada para seus niveis de renda e, assim, maiores
oportunidades de crescimento, se comparado as UFs de mesma renda. O Distrito Federal, o
Maranhdo e o Piaui ndo estdo incluido nesses grupos, pois se mostraram outliers pelas

diferengas nos niveis de renda, sendo muito alto para o primeiro e muito baixo para os Ultimos
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dois. Padrdo semelhante foi observado para a analise que parte das medidas ndo lineares de

complexidade (Figura 5.4).

Figura 5.4 - Dispersao entre o indice ndo linear da complexidade econémica nas iteracGes 2 (direita) e 10
(esquerda) e o PIB per capita das UFs (2003-2014) por meio da matriz de VCR
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Ao considerar as medidas de complexidade por meio da VER (Figuras 5.5 e 5.6), ndo

se observa tantas diferencas com relacdo aos padrbes observados pela analise com VCR

(Figuras 5.3 e 5.4).

Figura 5.5 - Dispersdo entre o Indice linear da complexidade econémica nas iteragdes 2 (esquerda) e 10
(direita) e o PIB per capita das UFs (2003-2014) por meio da matriz de VER
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Nota: Acre, Distrito Federal, Roraima e Piaui ndo apresentaram vantagem efetiva em nenhuma categoria de
produtos para alguns anos da amostra, o que impossibilitou inclui-los no indice de complexidade que parte da

vantagem efetiva revelada.
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Figura 5.6 - Dispersao entre o Indice n&o linear da complexidade econdmica nas iteracdes 2 (direita) e 10
(esquerda) e o PIB per capita das UFs (2003-2014) por meio da matriz de VER
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Nota: Acre, Distrito Federal, Roraima e Piaui ndo apresentaram vantagem efetiva em nenhuma categoria de
produtos para alguns anos da amostra, o que impossibilitou inclui-los no indice de complexidade que parte da
vantagem efetiva revelada.

Na versdo linear (Figura 5.5), as principais alteragdes foram que algumas UFs que
estavam no padrdo de baixa renda e alta (ou média) complexidade, tal como AC, SE e RN,
passaram para 0 padrdo de baixa renda e baixa complexidade. Pela abordagem né&o linear
(Figura 5.6), ficou apenas BA, CE e PA no grupo de baixa renda e alta complexidade, sendo
gue demais UFs de baixa renda (AL; AP; MA; PB; PE; RN; RO; SE; TO) ficaram no grupo
caracterizado por baixos niveis de complexidade.

As Figuras 5.5 e 5.6 mostram a relagéo entre as medidas de complexidade e o PIB futuro
das UFs. O exercicio é 0 mesmo que nas Figuras 5.3 e 5.4, mas em vez de usar o PIB ho mesmo
ano, foi utilizado o PIB em periodos posteriores. A ideia por tras disso reside no fato de que a
teoria da complexidade considera que o indice de complexidade econdmica foi criado para ser
um preditor do crescimento futuro de uma economia. A partir das Figuras 5.5 e 5.6, foi
observado que existe uma relacdo positiva dos indices de complexidade econémica (tanto nas
versdes linear quanto nao linear, como com VCR e VER) com o PIB do periodo subsequente,
o0 que reforca as bases tedricas da abordagem da complexidade, bem como seu uso para as UFs

do Brasil.
5.4.2 Resultado das estimacoes

Esta secdo é dedicada a verificar os determinantes da complexidade econémica, bem
como a relacdo dessa complexidade com o crescimento econdmico e com a transformacédo da
estrutura produtiva das UFs. Utiliza-se o consumo intermediario da industria de transformacao

(CIIT) como uma proxy da transformacéo da estrutura produtiva, visto que representa o nivel
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de atividade do setor industrial de alta produtividade. Como varidveis explicativas, foram
utilizadas:

a) o PIB dos principais parceiros comerciais de cada UF;

b) a taxa de cambio controlada pelo efeito Balassa-Samuelson;

C) uma proxy para capital fisico;

d) uma proxy para educacéo;

e) abertura comercial;

f) taxa de juros;

g) preco das commodities™.

Em alguns casos, variaveis dependentes em algumas estimagdes, tal como indice de
complexidade e CIIT, séo utilizadas como explicativas em outras.

Todas as estimac6es desta secdo foram realizadas por estimadores system GMM em dois
estagios. Dessa forma, as varidveis possivelmente endégenas sdo defasadas e diferenciadas para
serem utilizadas como um instrumento para seus valores em nivel. Faz-se isso para evitar
problemas de endogeneidade, visto que os indices de complexidade podem ser enddgenos e,
por sua vez, decorrentes ao invés de preditor do desempenho econémico de uma regido. Uma
estimacdo sem considerar a possivel endogeneidade das medidas de complexidade, por
exemplo, pode gerar duvidas se a relacdo de causalidade vai da complexidade para o
crescimento do PIB ou do crescimento do PIB para a complexidade.

A comecar pela relacdo entre complexidade e crescimento econémico (Tabelas C.5 e
C.6), foi verificado que as medidas de complexidade tiveram relacdo positiva e significativa
para com o PIB das UFs na abordagem que parte da VCR (Tabela C.5). Na abordagem da VER
(Tabela C.6), uma relagdo positiva com significancia estatistica foi observada apenas na
iteracao F,.

Em suma, as Tabelas C.5 e C.6 mostraram que algumas medidas de complexidade
econdmica estdo diretamente relacionadas ao crescimento das UFs. No entanto, essa relagcao
nédo é um resultado robusto e inequivoco, uma vez que a maioria das medidas de complexidade
néo sao significativas.

A falta de significancia nas estimativas para a versao ndo linear pode estar relacionada

a alguns fatores, tais como?:

15 Com excecdo da taxa de juros e do preco das commodities, todas as variaveis variam no tempo e entre as UFs.

16 Claro, devemos lembrar o fato bem conhecido de que em econometria os resultados podem ser sensiveis a
especificacdo do modelo, a metodologia utilizada, ao periodo de tempo, etc. Assim, chamamos a ateng¢do para as
limitagdes dos testes aqui realizados e a necessidade para novos exercicios, incluindo a aplicacdo da metodologia
a outros paises/regides.
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a) a normalizacdo das variaveis apds cada iteracdo, uma vez que o diferencial desta
abordagem (ser ndo linear) pode dificultar a correlacdo com outras variaveis na
analise temporal — por apresentar mais variacdes de um ano para 0 outro, isso pode
prejudicar a analise de correlagdes com outras variaveis em um periodo sequencial;

b) O coeficiente do indice ndo linear € muito pequeno e isso pode estar causando
problemas de fraca correlagdo com outras variaveis, principalmente com o PIB;

c) diferentemente da abordagem linear, onde os valores de complexidade tendem a se
mover para um valor comum apds varias iteracdes, na abordagem ndo linear os
valores de complexidade apresentam grande diferenciagdo entre locais com maior e
menor complexidade no decorrer das iteragdes.

Assim, é compreensivel que a abordagem ndo linear passe a evidenciar a relacéo entre
complexidade e crescimento econémico ap6s algumas iteracdes. 1sso, em parte, pode explicar
0 porqué de apenas a iteracdo Fq¢ ser significativa na abordagem nao linear (Tabela C.6).

E claro que ndo é descartada a hipotese de que a falta de significancia dessas medidas
pode estar precisamente associada ao fato de serem mais refinadas do que as medidas de VCR.
Nesse caso, é possivel que a estimativas da Tabela C.6 capturem a relacéo real entre as variaveis
analisadas. Raciocinio semelhante pode ser feito em relacdo a importancia de algumas medidas
na abordagem que parte da matriz VCR.

A partir dos resultados alcangados, levantamos algumas questdes: i) é possivel medir a
competitividade dos entes subnacionais a partir da complexidade de sua pauta de exportagdo?
A abordagem da complexidade econémica é um bom preditor do potencial de crescimento das
UFs? As medidas de complexidade que conhecemos sdo adequadas apenas para entidades que
competem em um campo de jogo desigual? O conceito multifacetado da economia da
complexidade poderia ser um quebra-cabeca para a investigacdo empirica em economia?

Como mencionado anteriormente (subsecdo 5.2.3), ha uma agenda de pesquisa que
ainda precisa avancar no sentido de identificar quais medidas de complexidade estdo
correlacionadas com o crescimento do PIB. E preciso também avancar nas explicagdes sobre
qual medida é mais adequada para captar o conceito de complexidade econémica. Infelizmente,
uma discussdo mais aprofundada desse assunto esta além do escopo deste artigo. Além desses
resultados, foi constatado que o PIB das UFs foi fortemente influenciado pelo indice de pregos
das commodities. A elevacdo do indice de precos das commodities beneficiou o Brasil e 0s
paises da América Latina como um todo, que sdo, em sua maioria, potenciais exportadores
desses produtos. Isso teve um efeito positivo sobre a renda disponivel e o nivel de utilizagdo da

capacidade em varias regides (e UFs) do Brasil.
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Esse cenario positivo ndo ocorreu apenas devido ao avango do setor primario, mas
também de alguns setores da industria que foram beneficiados pela maior demanda por bens
finais e bens de capital. O Brasil foi influenciado tanto pelo efeito renda decorrente do
crescimento da economia chinesa quanto do efeito renda dos demais paises da América Latina.
Ao considerar que a maioria dos paises da América Latina se beneficiaram em termos de renda
com a ascensdo no preco das commodities, € possivel dividir o efeito renda em primario e
secundario. As exportacdes de produtos nao industriais foram impactadas pelo efeito renda
primario, decorréncia da maior demanda chinesa por produtos agricolas e minerais do Brasil.
As exportagdes de produtos industriais, por sua vez, foram influenciadas pelo efeito renda
secundario e decorrente dos demais paises da América Latina. O principal exemplo de efeito
renda secundario foi o aumento significativo das exportacdes da industria automobilistica
(automaveis, tratores, pecas e outros) do Brasil para a Argentina, que foi de, aproximadamente,
1 Bilh&o (US$) em 2003 e de 9 bilhdes (US$) em 2013 (COMTRADE, 2020).

Dessa forma, no periodo em que as estimagdes foram realizadas (2003-2014) havia um
cenario propicio (em termos de renda e de expectativas com relacdo a demanda futura) para
investimento em determinados setores da industria que foram beneficiados pelo efeito renda
secundario. A questdo que merece ser discutida, no entanto, € se ocorreram politicas de
incentivo na tentativa de maximizar esse ganho decorrente da renda secundaria. 1sso poderia
ter um efeito significativo sobre a diversificacdo e, por sua vez, sobre a complexidade e sobre
a transformacdo estrutural de determinadas regides. Apesar da expansdo de ambos 0s setores
sofrerem influéncia dos ciclos da economia chinesa, maior incentivo & inddstria de
transformacéo poderia gerar efeito know-how e aumentar a competitividade, visando outros
mercados, tais como EUA e Europa.

Neste contexto, os resultados das Tabelas C.7 a C.10 verificaram a relacdo entre a
complexidade econémica e a transformacdo da estrutura produtiva das UFs, bem como seus
possiveis determinantes.

Os primeiros resultados (Tabelas C.7 e C.8) mostraram que a complexidade econdmica
é influenciada positivamente pela transformacao estrutural (CIIT) e pela defasagem da taxa de
cambio. Foi utilizada a defasagem da taxa de cambio porque acredita-se que a estrutura de
exportacdo leva tempo para assimilar as variagdes da taxa de cdmbio. O efeito da taxa de cambio
sobre a complexidade econémica no periodo contemporaneo (mesmo ano) mostrou-se negativo.
Uma possivel explicacdo para esse resultado esti baseada na hipétese de que o aumento no

custo dos insumos importados reduz a diversificagdo das exportagdes no curto prazo (mesmo
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ano), mas em periodos posteriores as empresas tendem a se beneficiar de maior competitividade
de precos em nivel internacional e passam a produzir em setores que antes eram inviaveis®’.

Considerando a andlise por vantagem efetiva (Tabela C.8), constatou-se que a taxa de
cambio tem efeito direto e positivo nas medidas lineares de complexidade econdémica. 1sso
ocorre quando se considera que a vantagem efetiva muda mais rapidamente as variacdes dos
precos relativos. Ou seja, 0 cambio mais depreciado tende a inserir setores estratégicos e mais
tecnoldgicos no mercado internacional. No entanto, isso é capturado diretamente em termos
efetivos (Tabela C.8), mas leva um periodo quando a analise é feita em termos comparativos
(Tabela C.7). Dessa forma, ressalta-se que os indices de complexidade também devem se basear
em uma matriz de vantagens efetivas e ndo apenas comparativas — como é tradicionalmente
utilizado. Sobre os efeitos positivos da taxa de cambio, complexidade econémica e exportacoes
no crescimento do produto, ver, entre outros, Caglayan e Demir (2019), Marconi et al. (2021)
e Oreiro et al. (2020). Para uma reviséo da literatura sobre os efeitos da taxa de cambio real no
comércio internacional, desenvolvimento econdmico e crescimento, ver Demir e Razmi (2021).
Gabriel e Missio (2018) mostraram que uma taxa de cambio subvalorizada exibe efeitos
positivos e significativos no nivel de complexidade econdmica para 0S paises em
desenvolvimento.

Ao considerar os fatores que estdo relacionados a transformacdo estrutural (CHT,
Tabelas C.9 e C.10), foi visto que essa responde positivamente a choques de desvalorizagdes
na taxa real de cambio. Isso vai a favor da hipdtese levantada no paragrafo anterior, de que
desvalorizacGes na taxa de cambio insere setores de exportacdes no mercado internacional e
isso aumenta a diversificagdo da economia. Tambeém foi verificado que aumentos na
complexidade econdmica (pela abordagem linear e partindo da VCR) teve efeitos positivos
sobre a transformacdo da estrutura produtiva (CIIT). N&o foi utilizado lag para a taxa de
cambio, por se tratar de um bem intermediario. Considera-se 0 consumo intermediario na
indUstria de transformacdo como proxy para a transformacao industrial. Se féssemos considerar
um bem final, seria interessante incluir a defasagem cambial, pois hd um intervalo de tempo
desde a utilizagdo dos insumos até a producdo final.

De uma maneira geral, os resultados desta secdo indicaram que: a) o ICE esta

relacionado ao potencial de crescimento das UFs; b) os ICE sdo negativamente influenciados

17 Qutra explicagdo para esse resultado pode ser encontrada no papel das expectativas. O cdmbio desvalorizado
pode estar capturando uma deterioracdo das expectativas (mesmos anos), com reflexos no incremento dos
investimentos e, portanto, na diversificacao da estrutura produtiva. Quando utilizada essa variavel em defasagem
(taxa de cambio), esse efeito desaparece, pois as expectativas passadas ja estdo incorporadas aos valores atuais
das variaveis.
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em um primeiro momento e positivamente influenciados em periodos posteriores a
desvalorizacdo da taxa de cambio; c) desvalorizagbes da taxa real de cambio tem efeitos
positivos diretos sobre o CIIT; d) o CIIT impacta positivamente os ICE e vice-versa. Como ICE
e CIIT ndo podem ser controlados por meio de politicas publicas, considera-se a taxa real de
cambio como a varidvel enddgena e que pode ser, em determinados momentos, controlada para
fins estratégicos. Ao mesmo tempo, é preciso cautela ao considerar a taxa de cambio como uma
opcao para impulsionar a complexidade econdmica de um pais ou regido. Isso, visto que a
efetividade de uma taxa de cambio mais competitiva em inserir setores estratégicos no mercado
internacional também dependerd das expectativas com relagdo ao cenério econdémico futuro.
Em cenarios de alta incerteza e de expectativas deterioradas, taxas desvalorizadas de cambio
podem impactar negativamente pelo canal de custo no curto prazo e nao tornar a economia mais
diversificada e mais complexa em periodos posteriores — ou seja, a taxa de cambio pode ser

utilizada com um meio em determinados casos e ndo como um fim em si mesma.

5.5 CONCLUSAO

A anélise dos dados por meio da VCR mostrou que Sdo Paulo é o estado mais
diversificado do Brasil, seguido de Bahia, Ceara, Parana, Pernambuco, Rio Grande do Sul e
Santa Catarina. Ao considerar a VER, que controla pelo tamanho da populagéo, foi visto que o
estado de Sdo Paulo se mostrou ainda mais diversificado e partiu em primeiro também no
ranking da complexidade, seguido de Rio Grande do Sul e de Santa Catarina. Entretanto, apds
varias iteragdes, esses estados comecaram a perder posi¢cdes para os estados do Amazonas e
Rio de Janeiro. Destaca-se o caso do Alagoas, que foi ganhando posi¢fes no decorrer das
iteracOes. Isso ocorre porque o método leva em conta ndo apenas a diversificacdo de
determinada UF, mas também a diversificacdo das outras UFs que exportam produtos
compativeis.

Os diagramas entre complexidade e renda per capita mostraram que AM, SC, SP, PR,
RJ e RS ficaram no grupo de UFs com alta complexidade e alta renda; ES, GO, MG, MS e MT
no grupo de alta renda e baixa complexidade; AP, PA, RO, RR e TO no grupo de baixa renda
e baixa complexidade; AC, AL, BA, CE, PE, RN e SE no grupo de baixa renda e complexidade
que varia de média para alta. Pode ser considerado que esses ultimos apresentaram uma
estrutura produtiva bastante sofisticada para seus niveis de renda e, assim, maiores expectativas

de crescimento futuro.
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Em suma, os resultados da andlise descritiva mostraram que existe uma relago positiva
entre a complexidade econdmica das UFs e o crescimento econdmico. Além disso, as
conclusdes sobre a diversificacdo das UFs parecem adequadas, com base no conhecimento
prévio sobre a estrutura produtiva do pais. Alguns resultados indicam a existéncia de uma
correlagéo positiva fraca (especialmente na abordagem néo linear). Com base nesses resultados
inconclusivos, levantamos algumas duvidas e questionamentos sobre qudo adequada a teoria da
complexidade é para explicar o crescimento de entidades que competem em igualdade de
condigdes, como as UFs no Brasil. E claro que novos testes e exercicios podem esclarecer essas
questdes no futuro.

Pelas estimativas econométricas, foi visto que o ICE se mostrou um fator importante
para explicar o potencial de crescimento das UFs e que uma desvalorizacdo cambial tende a
influenciar positivamente para a transformacéo produtiva (CIIT) e para o aumento do nivel de
complexidade em periodo posterior. Ao mesmo tempo, foi visto que ICE e transformacéo
produtiva estdo positivamente relacionados. Como as variages no ICE e na transformagéo
produtiva (CI1IT) dependem de outros fatores e ndo podem ser controlados por meio de politicas
publicas, considera-se que a taxa de cambio é a variavel que, por efeitos indiretos, poderia ser
utilizada como uma opcdo de politica publica para impulsionar a transformacdo produtiva, a
complexidade econdmica regional e, por sua vez, o crescimento econémico. Ao mesmo tempo,
destaca-se limitacOes e cenarios que devem ser considerados ao relacionar taxa de cdmbio com
crescimento e complexidade econémica.

Por um lado, a efetividade dessa politica também dependerd das expectativas com
relacdo ao cenario futuro. Apesar de desvalorizacGes na taxa de cambio aumentar a demanda
externa e viabilizar a insercdo de setores estratégicos no mercado internacional, isso ocorrera
apenas se as empresas estiverem dispostas a aumentar o investimento nesses setores — animal
spirits, na abordagem keynesiana. Caso contrario, o efeito de uma desvalorizacdo cambial
podera ser refletido apenas por canal de custos e afetar negativamente a complexidade e o
crescimento econémico.

Por outro, destaca-se que a analise deste artigo — bem como os indices de complexidade
— esta pautada no mercado externo. Como taxas desvalorizadas de cambio também tendem a
causar elevagdes nos precos dos produtos importados e, por sua vez, reducdo no poder de
compra dos salarios, isso poderia — por meio de reducdo do consumo das familias — afetar
negativamente a demanda agregada e a diversificacdo da industria voltada ao mercado interno.
No entanto, neste ultimo caso, o efeito de maiores salarios sobre a demanda agregada também

dependera da existéncia de uma industria forte em setores de bens de consumo. Caso contrario,
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o efeito sobre o crescimento poderia ser negativo, visto que a insuficiéncia de oferta interna
tende a causar aumento na demanda por bens importados e, por sua vez, restringir ainda mais o
crescimento do pais. Essas questdes, entre outras, sdo temas para serem discutidos em trabalhos

futuros.
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UF 2003 Rank 2014 Rank  Dif (2014-2003)  Rank
MT 23,65 3 34,28 1 10,63 1
PA 25,53 2 26,89 2 1,36 7
ES 31,58 1 21,46 3 -10,12 26
MS 6,58 16 15,52 4 8,94 2
MG 14,89 7 13,33 5 -1,56 14
RS 19,39 4 12,25 6 -7,15 23
PR 18,73 5 10,96 7 -7,76 24
GO 6,96 13 9,93 8 2,97 6
BA 14,00 9 9,70 9 -4,31 19
SC 16,65 6 8,68 10 -7,96 25
MA 10,96 11 8,55 11 -2,41 16
TO 1,99 22 7,71 12 5,72 4
AP 1,66 23 7,46 13 5,80 3
RO 2,99 20 7,37 14 4,38 5
RJ 6,81 14 6,97 15 0,15 9
SP 11,22 10 6,44 16 -4,78 21
AL 8,26 12 3,61 17 -4,65 20
CE 6,72 15 2,74 18 -3,98 18
AM 14,51 8 2,51 19 -12,01 27
Pl 2,00 21 1,59 20 -0,41 12
PE 3,06 19 1,43 21 -1,63 15
RN 6,03 17 1,09 22 -4,94 22
PB 3,30 18 0,79 23 -2,50 17
SE 0,95 24 0,49 24 -0,47 13
RR 0,43 26 0,46 25 0,04 10
DF 0,07 27 0,39 26 0,32 8
AC 0,46 25 0,13 27 -0,33 11
Fonte: SECEX / MDIC. Contas Regionais / IBGE. Elaboragao propria.
Tabela C.2 - Variacdo no PIB per capita

UF 1992-2002 (%) Rank 2003-2014 (%) Rank

Pl 9,4 21 100,7 1

ES 10,0 20 90,1 2

PA 6,0 24 84,1 3

TO 22,2 16 78,1 4

PE -0,5 27 76,4 5

AC 34,8 9 76,3 6

MT 58,7 3 71,7 7

AP 77,3 2 71,6 8

CE 30,4 12 71,6 9

MA 20,4 17 68,5 10

RR 52,6 4 65,6 11

SC 7,0 23 63,5 12

MG 1,9 25 62,5 13

RN 49,9 5 62,1 14

GO 38,0 6 62,1 15

RO 26,8 14 61,8 16

MS 35,9 8 61,0 17

PB 31,0 11 57,5 18

DF 16,9 18 50,9 19

BA 28,9 13 50,2 20

AM 1211 1 48,5 21

RJ 9,2 22 46,3 22

AL 23,1 15 434 23




SE
SP
PR
RS

37,2
15,7
32,0

1,7

19
10
26

41,3
39,6
38,3
34,0

24
25
26
27
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Tabela C.3 — Ranking da média da medida de complexidade econdmica para as UF® entre 2003-2014 pela
abordagem linear

Com Vantagem Comparativa Revelada

Com Vantagem Efetiva Revelada

Ranking | K.o/UF _Ko3/UF _K.g/UF _K.10/UF | Koo/UF K 5/UF _Kog/UF _Kq10/UF
1° 57.75/SP  32.32/SP 25.03/AM 24.71/AM 62.00/SP  37.56/SP  30.06/AM 29.54/AM
20 32.17/RS 28.61/RS 24.93/RJ 24.67/RJ 41.67/RS 34.20/RS 29.77/RJ 29.41/AL
30 29.08/SC 27.80/SC 24.91/SP  24.65/SP 34.08/SC 32.96/SC 29.75/AL 29.40/RJ
40 26.00/CE 27.71/AM 24.79/SC 24.60/SC 32.33/PR 31.45/AM 29.63/SP 29.31/SP
50 25.75/PR  26.65/RJ 24.77/RS 2459/RS 18.25/RJ 31.35/PR 29.44/SC 29.22/SC
6° 24.83/BA 25.49/PR 24.56/PE 24.51/SE 16.92/CE 31.05/RJ 29.41/RS 29.20/RS
70 24.25/PE 24.81/PE 24.55/SE 24.50/PE 16.75/MG 28.31/AL 29.27/PR 29.13/PR
8° 17.58/RJ 24.61/CE 24.52/PR 24.47/PR 16.42/ES 24.40/CE 28.80/PB 28.93/PB
9o 16.67/AM 24.20/BA 24.48/CE 24.46/AL 15.67/BA 24.16/BA 28.62/CE 28.83/CE
10° 16.50/PB 22.58/PB 24.45/AL 24.46/CE 13.17/GO 23.00/MS 28.57/BA 28.80/BA
11° 16.33/RN 22.35/RN 24.45/PB 24.45/PB 12.75/MS 22.89/MG 28.54/MS 28.78/MS
12° 14.75/GO 22.10/SE 24.41/BA 24.42/AC 11.42/MT 22.84/ES 28.51/PE 28.77/PE
13° 14.08/MG 21.29/AL 24.38/SC 24.42/BA 11.17/AM 22.36/GO 28.39/MT 28.71/MT
14° 12.92/MS 21.27/AC 24.37/RN 24.41/RN 10.67/PA 22.25/PE 28.37/GO 28.69/GO
15° 10.08/ES 20.91/DF 24.33/DF 24.39/DF 6.25/PE 22.00/PB 28.30/ES 28.64/ES
16° 10.08/PI 19.65/PI 24.07/PI 24.26/PI 5.83/PB 21.84/MT 28.20/RO 28.61/RO
17° 9.58/MT 19.64/GO 24.04/RR 24.25/RR 5.50/RN 20.89/SE 28.20/SE  28.60/SE
18° 9.42/SE  18.98/MG 23.95/GO 24.20/GO 4.42/RO 19.73/RO 28.11/RN 28.57/RN
190 9.00/PA 18.37/MS 23.90/MS 24.19/MS 4.17/MA  18.74/P1 28.06/MG 28.50/MG
20° 8.08/AC 18.32/RR 23.86/RO 24.17/RO 2.75/AP 18.61/RN 27.90/TO 28.45/TO
21° 7.67/DF 17.57/ES 23.84/MT 24.16/MT 2.58/TO 18.07/PA 27.38/AP 28.17/AP
220 6.25/RO 17.48/MT 23.80/TO 24.15/TO 2.50/SE 17.60/TO 27.31/PA 28.11/PA
230 6.00/MA 17.14/RO 23.52/ES 23.96/ES 2.17/AL 15.93/AP 26.76/MA 27.81/MA
24° 5.08/RR 16.39/TO 23.47/MG 23.94/AP 1.67/P1 15.58/MA 21.76/PI 21.79/PI
250 4,08/AP 15.58/PA 23.45/AP 23.91/MG 1.00/AC 11.23/AC 20.78/AC 21.26/AC
26° 4.08/TO 15.31/AP 23.17/PA 23.79/PA 0.50/RR 7.63/RR 13.72/RR 14.09/RR
270 3.75/AL 12.88/MA 22.81/MA 23.61/MA 0.33/DF 4.14/DF 4.87/DF 4.87/DF

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos resultados da pesquisa.

18 Acre — AC; Alagoas — AL; Amapa — AP; Amazonas — AM; Bahia — BA; Ceara — CE; Distrito Federal — DF;
Espirito Santo — ES; Goias — GO; Maranhdo — MA; Mato Grosso — MT; Mato Grosso do Sul — MS; Minas
Gerais — MG; Para — PA; Paraiba — PB; Parand — PR; Pernambuco — PE; Piaui — PI; Roraima — RR; Ronddnia
— RO; Rio de Janeiro — RJ; Rio Grande do Norte — RN; Rio Grande do Sul — RS; Santa Catarina — SC; Séo
Paulo — SP; Sergipe — SE; Tocantins — TO.
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Tabela C.4 - Média da medida de complexidade econémica para as UF entre 2003-2014 pela abordagem
nao linear

Com Vantagem Comparativa Revelada

Com Vantagem Efetiva Revelada

Ranking F,/UF  F,/UF  Fg/UF Fy,/UF F;/UF  F,/UF  Fg/UF  F1,/UF
1°  1,202/DF 4,939/SP 10,418/SP 11,243/SP 4,743/SP 5908/SP  10,84/SP 11,361/SP
20 1,168/ES 2,496/RS 4,283/RS 4553/RS 3,192/RS 3,458/RS 5403/RS 5,600/RS
3 1,126/BA 1,852/SC 2,003/SC 1,931/SC 2,608/SC 2,435/SC 2,609/SC 2,536/SC
4 1122/AP 1672/BA 1630/R] 1,612/R} 2475/PR 2233/PR 2,075/RJ 2,103/R]
50 11121/GO 1,614/PR 1486/PR 1,407/PR 1,2397/R] 1,711/RJ 1,957/PR 1,857/PR
6  1,121/MT 1495/CE 1,338/AM 1,339/AM 1,286/CE 1,550/MG 0,871/MG 0,771/MG
70 1,112/CE 1433/RJ 1262/BA 1,138/BA 1,282/MG 1,323/BA 0,835/BA 0,767/BA
8  1,081/MG 1,340/PE 1,040/CE 0,920/CE 1,257/ES 1,228/ES 0,661/AM 0,635/AM
9 1074/PB 1269/MG 0,839/PE 0,745/PE 1,199/BA 1,178/CE 0,649/ES 0,577/ES
10°  1071/PA 1,201/AM 0,778/MG 0,690/MG 1,008/GO 0,896/AM 0,555/CE  0,471/CE
11°  1,069/MS 0,879/PB 0,356/PB 0,284/PB 0,977/MS 0,772/PA 0,116/MS 0,074/MS
12  1,06/MA 0,755/RN 0,260/RN 0,199/ES 0,874/MT 0,701/GO 0,112/GO 0,069/GO
13°  1,026/SC 0,738/ES 0,255/ES 0,198/RN 0,854/AM 0,676/MS 0,088/PA  0,049/PA
140 1,018/RR 0,694/GO 0,180/GO 0,139/SE 0,816/PA 0,560/MT 0,076/PI 0,033/MT
15  1,003/RS 0,642/PA 0,178/SE 0,128/GO 0,475/PE 0,402/PB 0,060/MT 0,031/PE
16°  0,987/TO 0,557/MS 0,111/AC 0,088/AC 0,445/PB 0,382/PE  0,050/PE 0,027/PB
17°  0,984/SP 0,534/SE 0,108/DF 0,083/DF 0,420/RN 0,299/MA 0,046/PB  0,012/RN
18°  0,977/AM 0,411/PI 0,108/PA 0,069/PA 0,338/RO 0,292/RN 0,022/RN  0,007/PI
19°  0,968/SE 0,389/MT 0,102/MS 0,068/MS 0,318/MA 0,204/RO 0,014/MA 0,006/MA
200 0,916/AL 0,382/DF 0,084/PI  0,057/PI 0,211/AP 0,202/SE 0,009/RO 0,004/RO
21°  0,899/P1 0,374/AC 0,052/MT 0,033/MT 0,199/TO 0,169/AL 0,006/SE  0,002/SE
220 0,893/PE 0,359/MA 0,036/MA 0,021/MA 0,191/SE 0,163/AP 0,004/AL 0,001/AL
23°  0,886/PR 0,250/RO 0,024/AL 0,016/AL 0,166/AL 0,110/PI 0,003/AP 0,001/AP
24°  0,880/AC 0,213/AP 0,023/RO 0,014/RO 0,132/PI 0,109/TO 0,002/TO 0,001/TO
25 0,752/RN 0,195/RR 0,020/RR 0,012/RR  0/AC 0/AC 0/AC 0/AC
26°  0,748/RO 0,176/AL 0,018/AP 0,010/AP  0/DF 0/DF 0/DF 0/DF
27°  0,736/RJ_0,141/TO 0,007/TO 0,003/TO _ O/RR 0/RR 0/RR 0/RR

Nota: Acre, Distrito Federal, e Roraima ndo apresentaram vantagem efetiva em nenhuma categoria de produtos
para alguns anos da amostra, o0 que resultou em valores zerados.
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Tabela C.5 - Determinantes do PIB das unidades da Federacao: indices de complexidade a partir a da
matriz de vantagem comparativa revelada

VARIAVEIS PIB uf PIB uf PIB uf PIB uf PIB uf PIB uf PIB uf PIB uf
PIB uf (t-1) 0.872***  0.758***  0.778***  (0.762***  0.802***  0.804***  0.833***  (0.790***
(0.179) (0.183) (0.153) (0.144) (0.163) (0.167) (0.157) (0.176)
PIB uf (t-2) 0.116 0.252 0.237 0.256* 0.180 0.179 0.162 0.196
(0.167) (0.186) (0.157) (0.147) (0.159) (0.159) (0.157) (0.163)
Complexidade (K 2) 0.0874
(0.0633)
Complexidade (K¢) 0.249**
(0.121)
Complexidade (K.g) 0.270*
(0.135)
Complexidade (K 10) 0.295*
(0.148)
Complexidade (F,) 0.0333*
(0.0182)
Complexidade (Fg) 0.0138
(0.0111)
Complexidade (Fg) 0.00797
(0.00767)
Complexidade (F49) 0.00713
(0.00871)
Cémbio BS -0.0386 0.272 0.334 0.389* 0.0136 0.0911 0.0434 0.119
(0.294) (0.239) (0.234) (0.225) (0.289) (0.266) (0.206) (0.297)
AC 0.00139 -0.00617 -0.00685 -0.00734 -0.00358 -0.00115 -0.00411  -4.73e-05
(0.00977)  (0.00967)  (0.00894)  (0.00842)  (0.00936) (0.00692)  (0.00540) (0.00718)
PIB parceiros com. 0.00202 -0.0223 -0.0293 -0.0334 0.00266 0.00474 -0.00847 0.00145
(0.0308) (0.0252) (0.0240) (0.0242) (0.0323) (0.0309) (0.0158) (0.0342)
Despesa de capital -0.000112  -0.00182  -0.00197*  -0.00214 -0.00112  -0.000990 -0.00169  -0.000851
(0.00220) (0.00113) (0.00112) (0.00127) (0.00123) (0.00127)  (0.00115) (0.00124)
Escolaridade -0.0192 -0.0121 -0.00509  -0.000647  -0.00707 -0.00937 -0.0131 -0.00992

(0.0189)  (0.0197)  (0.0169)  (0.0170)  (0.0209)  (0.0171)  (0.0149)  (0.0180)
Preco das commodities  0.0967**  0.117*%*  0.118%%*  0.122%%*  0.105%**  0.118%**  0.120%*%*  0.123***
(0.0419)  (0.0348)  (0.0330)  (0.0325)  (0.0350)  (0.0341)  (0.0347)  (0.0364)

Juros 0.0204* 0.0190**  0.0173**  0.0175**  0.0186**  0.0199**  0.0212**  0.0220**
(0.0111)  (0.00877)  (0.00760)  (0.00761) (0.00759)  (0.00885) (0.00897)  (0.00953)
Constante -0.369 -1.262 -1.379* -1.531* -0.110 -0.353 -0.182 -0.422
(0.982) (0.755) (0.739) (0.764) (0.841) (0.736) (0.481) (0.844)
Observacoes 270 270 270 270 270 270 270 270
Num. Id 27 27 27 27 27 27 27 27
AR (2) 0,212 0,097 0,074 0,057 0,167 0,175 0,164 0,146
Teste de Hansen 0,169 0,306 0,420 0,409 0,326 0,276 0,252 0,180
Lag dos instrumentos 2 2 2 2 2 2 2 2

Fonte: Elaboragéo propria. Nota 1: Erros padrdo entre parénteses. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1;
Nota 2: foi utilizado a corregéo para erros padrdo proposta por Windmeijer (2005).
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Tabela C.6 - Determinantes do PIB das unidades da Federacao: indices de complexidade a partir a da
matriz de vantagem efetiva revelada

VARIAVEIS PIBuf __PIBuf _ PIBuf _ PIBuf _ PIBuf _PIBuf _PIBuf _ PIBuf

PIB uf (t-1) 0.896%*% 0.891%** 0.867*** 0.886*** 1.156%** 1.072%%* 1048%** 1027%*
(0.308)  (0.281)  (0.296)  (0.313)  (0.181)  (0.202)  (0.214)  (0.216)

PIB uf (t-2) 0240  0.234 0.270 0253  -0.0607 -0.0134 0.00349  0.0325

(0.322)  (0.292) (0.301) (0.315) (0.182)  (0.199)  (0.218) (0.216)
Complexidade (K, ) 0.0273

(0.152)

Complexidade (K¢ ) -0.00449
(0.317)
Complexidade (K, g) 0.155
(0.321)
Complexidade (K, 10) 0.236
(0.310)
Complexidade (F,) 0.0314
(0.0313)
Complexidade (Fg) 0.0180
(0.0181)
Complexidade (Fg) 0.0163
(0.0136)
Complexidade (Fq9) 0.0173*
(0.00972)

Cambio BS 0.672 0.693 0.783 0.689 0.217 0.269 0.280 0.553

(0.844)  (0.895) (0.846) (0.873) (0.588)  (0.777)  (0.834) (0.740)
AC -0.0205  -0.0200  -0.0182 -0.0185  -0.0295* -0.0266  -0.0280 -0.0400*

(0.0155) (0.0145) (0.0144) (0.0136) (0.0164) (0.0196) (0.0201) (0.0216)
PIB parceiros com. -0.0803* -0.0760  -0.0745 -0.0677  0.00760  0.0271 0.0352 0.0700

(0.0455) (0.0566) (0.0536) (0.0541) (0.0737) (0.0844) (0.0875) (0.0876)
Despesa de capital -0.133** -0.120** -0.135*** -0.137*** -0.116** -0.0813* -0.0749 -0.0826*

(0.0571) (0.0446) (0.0361)  (0.0303) (0.0464) (0.0447) (0.0460) (0.0427)
Escolaridade 0.00258 0.00185 0.00626  0.0100  -0.0289 -0.0264 -0.0291  -0.110
(0.0414)  (0.0534) (0.0525)  (0.0503) (0.0288) (0.0361) (0.0393)  (0.103)
Preco das commodities  0.327**  0.321*** 0.340*** 0.334*** 0.300%*  0.261*  0.258*  0.306**

(0.140)  (0.110)  (0.0911)  (0.0894)  (0.116)  (0.129)  (0.131)  (0.124)

Juros 0.0200 0.0201 0.0198 0.0229  0.0410** 0.0355** 0.0350**  0.0223
(0.0158) (0.0240) (0.0244)  (0.0249) (0.0179) (0.0160) (0.0168) (0.0175)
Constante -0.319 -0.360 -1.089 -1.348 -0.859 -1.269 -1.422 -2.419
(1.547)  (1.759)  (1.583)  (1.522)  (1.344) (1.782)  (1.949)  (2.100)
Observacoes 230 230 230 230 230 230 230 230
Num. Id 23 23 23 23 23 23 23 23
AR (2) 0,185 0,141 0,083 0,091 0,365 0,238 0,222 0,277
Teste de Hansen 0,857 0,701 0,677 0,726 0,675 0,556 0,543 0,709
Lag dos instrumentos 2 2 2 2 2 2 2 2

Fonte: Elaboracéo prépria
Nota 1: Erros padréo entre parénteses. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1,
Nota 2: foi utilizado a corregéo para erros padrdo proposta por Windmeijer (2005).
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Tabela C.7 - Determinantes da complexidade econdmica: valores de complexidade a partir da matriz de
vantagem comparativa revelada

VARIAVEIS K., K¢ K,.g K10 Fy Fe Fg F1o
Mixrate -0.455  -0.703***  _0.683***  -0.669***  -0.184 -1.462 -1.887 -2.541
(0.511) (0.141) (0.0786) (0.0497) (0.859) (2.046) (2.716) (3.552)
Lag Mixrate 0.509 0.553** 0.472%** 0.414%** 1.152 2.386 2.493 2.443
(0.650) (0.201) (0.132) (0.101) (1.542) (2.871) (3.605) (4.316)
PIB parceiros -0.0519  -0.0235 -0.0173 -0.0122 -0.0174 -0.164 -0.233 -0.272
(0.0610)  (0.0201) (0.0117) (0.00817)  (0.0575)  (0.157) (0.211) (0.255)
Escolaridade  -0.0249  -0.0270 -0.0244 -0.0251* 0.110 0.252 0.270 0.276
(0.0666)  (0.0309) (0.0178) (0.0124)  (0.0733)  (0.161) (0.217) (0.278)
Abertura -0.0134  -0.00633 -0.00450 -0.00321  0.00819  0.0431 0.0514 0.0537
comercial

(0.0189) (0.00712)  (0.00447)  (0.00291) (0.0169) (0.0449)  (0.0642)  (0.0819)
Despesade  0.000522 -0.00130***  -0.00108** 0.00773* 0.0417*%* 0.0560*** 0.0694***

capital 0.00152**

(0.00205) (0.000580) (0.000437)  (0.000413) (0.00437) (0.0112) (0.0140) (0.0163)
Preco das 0.0120 0.0351 0.0343** 0.0325*** 0.0519 -0.153 -0.282 -0.443
commodities
(0.0810)  (0.0237) (0.0151) (0.0103) (0.206) (0.426) (0.546) (0.667)
CHT 0.0318 0.0102**  0.00537** 0.00212 0.0677 0.156 0.194 0.217
(0.0228)  (0.00458) (0.00253) (0.00156)  (0.0644) (0.105) (0.121) (0.134)
K., (t-1) 0.683***
(0.171)
Keg (t-1) 0.441%**
(0.0797)
Keg (t-1) 0.337%*x
(0.0534)
K10 (t-1) 0.279***
(0.0374)
F, (t-1) 0.864***
(0.109)
Fg (t-1) 0.817***
(0.110)
Fg (t-1) 0.801***
(0.112)
Fq (t-1) 0.798***
(0.113)
Constante 1.784 2.419*** 2.746%*** 2.922%** -2.700 -1.002 0.700 2.707
(1.636) (0.751) (0.535) (0.405) (2.516) (4.764) (5.808) (6.766)
Observacdes 297 297 297 297 297 297 297 297
Num. Id 27 27 27 27 27 27 27 27
AR (2) 0,814 0,320 0,156 0,054 0,147 0,533 0,824 0,937
Teste de 0,224 0,153 0,142 0,139 0,745 0,647 0,520 0,435
Hansen
Lag dos 2 2 2 2 2 2 2 2
instrumentos

Fonte: Elaboracdo prdpria. Nota 1: Erros padréo entre parénteses. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1; Nota 2: foi
utilizado a correcéo para erros padréo proposta por Windmeijer (2005).
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Tabela C.8 - Determinantes da complexidade econdmica: valores de complexidade a partir da matriz de

vantagem efetiva revelada

VARIAVEIS K., Ko K.s K10 F, Fe Fg F1o
Mixrate -0.814 0.0362 0.260*  0.369***  -2.024 -7.591 -8.746 -11.40

(0.614) (0.226) (0.141)  (0.0797)  (1.600)  (4.610)  (7.958)  (9.782)
Lag mixrate -0.135 -0.286*  -0.332*** -0.342***  (0.409 1.214 1.448 2.259

(0.494) (0.159)  (0.0947) (0.0475) (1.258) (2.219) (2.809)  (3.511)
PIB parceiros -0.0463  -0.00983 -0.0119 -0.00859 -0.0668  -0.200 -0.523 -0.629

(0.0704) (0.0374) (0.0218) (0.0127) (0.341) (0.749) (1.147) (1.361)
Escolaridade 0.0342 -0.0131  -0.00455 -0.00253  0.115 0.243 0.247 0.241

(0.0909) (0.0384) (0.0243) (0.0151) (0.140) (0.390) (0.485)  (0.623)
Abertura comercial 0.0281 0.00171 0.000430 2.36e-05 0.0967  0.197*  0.266*  0.329*

(0.0286) (0.00946) (0.00659) (0.00448) (0.0578) (0.101) (0.129)  (0.164)
Despesa de capital -0.0568** -0.0173** -0.0107* -0.00531 -0.0898  -0.300 -0.519  -0.652*

(0.0262) (0.00785) (0.00525) (0.00377) (0.0981) (0.213) (0.313)  (0.350)
Preco das commodities -0.187*  -0.0400  -0.0262  -0.0210 -0.435 -1.110 -1.194 -1.429

(0.0918)  (0.0389) (0.0240) (0.0141) (0.339) (0.834) (1.296)  (1.549)
CHT 0.0984**  0.0234 0.0154 0.00933 0.232 0.488*  0.783** 0.977**

(0.0395)  (0.0151) (0.00956) (0.00585) (0.177) (0.251) (0.364) (0.412)
K., (t-1) 0.297

(0.263)
Keg (t-1) 0.319*

(0.176)
K.g (t-1) 0.137
(0.140)
K10 (t-1) 0.00459
(0.0875)
F, (t-1) 0.677***
(0.193)
F¢ (t-1) 0.698***
(0.123)
Fg (t-1) 0.644***
(0.125)
Fqp (t-1) 0.620***
(0.127)

Constante 5.409**  3.200***  3.455***  3.609***  4.274 17.81 27.61 34.01

(2.393) (0.835) (0.551) (0.302)  (8.101) (15.33) (18.89) (22.19)
Observacoes 253 253 253 253 253 253 253 253
Num. id 23 23 23 23 23 23 23 23
AR (2) 0,767 0,087 0,002 0,000 0,698 0,650 0,651 0,662
Teste de Hansen 0,637 0,283 0,264 0,242 0,881 0,771 0,793 0,767
Lag dos instrumentos 2 2 2 2 2 2 2 2

Fonte: Elaboracdo prdpria. Nota 1: Erros padrdo entre parénteses. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1; Nota 2: foi

utilizado a correcédo para erros padrdo proposta por Windmeijer (2005).
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Tabela C.9 — Determinantes do consumo intermediario da indUstria de transformacéo: valores de
complexidade a partir da matriz de vantagem comparativa revelada

VARIABLES clT clT clT clT clT clT clT clT
Lag ClIT 0.938%** (0.058%** 0.071%**  0.981***  0.045%** (.047*** (.Q50%** (0.952%**
(0.0404) (0.0287)  (0.0232)  (0.0195)  (0.0524) (0.0425) (0.0402)  (0.0385)
mixrate 1.482%**  1.488%** ] BEE*** 1 57gRRR 1324k ] AQGRRK ] A416%R* 1 .424%%
(0.485)  (0.489)  (0.467)  (0.484)  (0.465)  (0.495)  (0.503)  (0.509)
PIB parceiros 0108 00874  0.0655 00511 00890 00923  0.0903  0.0888
(0.100)  (0.0766)  (0.0555)  (0.0465)  (0.0734) (0.0719) (0.0717)  (0.0714)
escolaridade 00275  0.0434  0.0423 0.0420 00214 00221  0.0227  0.0232
(0.0619) (0.0573)  (0.0472)  (0.0404)  (0.0432) (0.0458) (0.0452)  (0.0449)
Abertura comercial 00375  0.0300* 0.0236*  0.0190* 00233  0.0245 00242  0.0240
(0.0234) (0.0172) (0.0136)  (0.0110)  (0.0173) (0.0173) (0.0171)  (0.0169)
Despesa de capital 0.00448  0.00271  0.00128  0.000209 0.000463 -2.48¢-05 -0.000256 -0.000412

(0.00994) (0.00820) (0.00699) (0.00554) (0.00506) (0.00504) (0.00490) (0.00481)
Preco das commodities  0.0700 0.0414 0.0427 0.0409 0.0747 0.0828 0.0821 0.0816

(0.0759)  (0.0751)  (0.0596) (0.0562)  (0.0692) (0.0720) (0.0724) (0.0726)
K., (t-1) 0.133

(0.102)

K¢ (t-1) 0.346**
(0.154)
K.g (t-1) 0.458***
(0.163)
K10 (t-1) 0.530***
(0.166)
F, (t-1) 0.0439
(0.0567)
Fg (t-1) 0.0210
(0.0213)
Fg (t-1) 0.0164
(0.0163)
F1o (t-1) 0.0135
(0.0133)

Constante -4,918** -5.251** -5319*** -5318*** -3.780** -4.018** -4.012** -4.008**

(2.291)  (1.898)  (1.774) (1.663)  (1.699)  (1.776)  (1.807)  (1.825)
Observations 297 297 297 297 297 297 297 297
Num. id 27 27 27 27 27 27 27 27
AR (2) 0,149 0,156 0,151 0,146 0,124 0,134 0,135 0,135
Teste de Hansen 0,202 0,242 0,248 0,255 0,175 0,185 0,188 0,191
Lag dos instrumentos 2 2 2 2 2 2 2 2

Fonte: Elaboracdo prdpria. Nota 1: Erros padréo entre parénteses. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1; Nota 2: foi
utilizado a correcéo para erros padrdo proposta por Windmeijer (2005).
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Tabela C.10 — Determinantes do consumo intermediario da inddstria de transformacao: valores de

complexidade a partir da matriz de vantagem efetiva revelada

VARIABLES ClT ClT CluT ClHT ClHT ClHT ClT ClT
Lag ClIIT 0.997*** 1.029*** 1.027*** 1.037*** 0.960*** 1.004*** 1.012*** 1.018***

(0.0518) (0.0470) (0.0432) (0.0431) (0.0778) (0.0526) (0.0506) (0.0495)
mixrate 1.454%** ] B52*** ] 550***  1.492*** 1 408*** 1.422%** 1.412*%** 1.402*%**

(0.487) (0.489)  (0.473)  (0.458) (0.475) (0.464) (0.470)  (0.474)
PIB parceiros -0.00880 -0.0168 -0.0176  -0.0256 -0.00315 -0.0103 -0.0122  -0.0136

(0.0402) (0.0386) (0.0378) (0.0398) (0.0395) (0.0361) (0.0361) (0.0362)
escolaridade 0.0213  0.0360 0.0364 0.0291  0.0159  0.0245  0.0246 0.0246

(0.0479) (0.0430) (0.0424) (0.0393) (0.0348) (0.0493) (0.0492) (0.0491)
Abertura comercial 0.00443 -0.00142 -0.000284 -0.00414 0.0128 0.00410 0.00288 0.00199

(0.0144) (0.0196) (0.0181) (0.0161) (0.0125) (0.0102) (0.0105) (0.0107)
Despesa de capital 0.00945 -0.0233  -0.0219 -0.0321  0.0439  0.00452 -0.00246 -0.00756

(0.0526) (0.0500) (0.0470) (0.0476) (0.0608) (0.0454) (0.0452) (0.0454)
Preco das commodities 0.0676  0.0878 0.0862 0.0919  0.0566  0.0609  0.0617 0.0622

(0.0752) (0.0775) (0.0757) (0.0733) (0.0671) (0.0635) (0.0654) (0.0669)
K., (t-1) 0.0250

(0.0585)
K (t-1) 0.00264

(0.140)
K.g (t-1) 0.0574
(0.212)
K10 (t-1) 0.202
(0.283)
F, (t-1) 0.0141
(0.0425)
Fe (t-1) 0.000213
(0.0147)
Fg (t-1) -0.00104
(0.0112)
Fqp (t-1) -0.00160
(0.00904)

Constante -2.534*  -2.202 -2.369 -2.467*  -2.803* -2319* -2.202* -2.112*

(1.441) (1.471) (1.447) (1.369) (1.446) (1.227) (1.224) (1.220)
Observations 253 253 253 253 253 253 253 253
Num. id 23 23 23 23 23 23 23 23
AR (2) 0,339 0,336 0,338 0,352 0,374 0,332 0,324 0,320
Teste de Hansen 0,324 0,298 0,309 0,371 0,425 0,330 0,329 0,329
Lag dos instrumentos 2 2 2 2 2 2 2 2

Fonte: Elaboracdo prdpria. Nota 1: Erros padrdo entre parénteses. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1; Nota 2: foi
utilizado a correcéo para erros padréo proposta por Windmeijer (2005).
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ABORDAGEM TEORICA DE PAINEL DINAMICO

Com base em Cameron e Trivedi (2005, cap. 22), considere a Equacao abaixo, em que

d<1.
Yie = ®YVir—1+ Xy + a; + & (C.1)

Considerando a tendéncia temporal, y;, € induzido de maneira direta por y;._; e pelo efeito
indireto de «;. Considerando S = 0 na Equacéo C.1, tem-se que E[y;; | Vit-1, @] = dyip—q1 +
a;, e acorrelacdo de [y, ¥i¢—1 | a;] =¢ . Como «; € um valor ndo conhecido, E[y;; | Vie-1] =
¢ yie—1t Ele; |J’i,t—1] e a correlacdo de [y;; | Yie—1] # ¢. Com base nisso, a Correlagéo de
Vie | vi,-1] = & + Correlagao de [a; | y;¢—1].

Anderson e Hsiao (1981) recomenda essa estimacao pela utilizacdo de variaveis

instrumentais, conforme Equagao C.2, sendo y; ., um instrumento para (¥; ¢(—1 — Yi¢—2)-
Yie = Yie-1 = ®Vie-1— Yigz + B'(ie = %ie-1) + & — Eipn (C.2)

Arellano e Bond (1991) sugerem uma estimagdo por meio da primeira diferenca. Como
exemplo, pode ser considerado a equacao a seguir:

Ay = PAY; 1 + BAXy + Aa; + Agy (C.3)
A principal suposicdo € que Au;, € correlacionado com Ay;,_;, mas ndo correlacionado com

Au;¢_p parak > 2, sendo uy = a; + €. Explicando de outra forma, a primeira diferenca dos
erros Ag;; s&o correlacionados em AR (1), mas ndo em ordens > 2. Blundell e Bond (1998)
propdem este estimador utilizando a primeira diferengca como um instrumento para a equacédo
em nivel, sendo esse o estimador system GMM'°. Roodman (2009) criou um comando,
xtabond2, que permite a estimacao em dois estagios com correcdo de Windmeijer (2005) para
erros-padrao robustos.

Roodman (2009) também destaca alguns pontos importantes a serem considerados em
uma estimacdo system GMM. Os mais importantes dizem respeito a autocorrelacdo em segunda
ordem, por meio do teste AR (2) de Arellano-Bond, e a validade dos instrumentos, por meio do
teste Hansen. A hipdtese nula do teste AR (2) indica auséncia de autocorrelacdo em segunda
ordem e a hipétese nula do teste de Hansen indica que os instrumentos sdo exdgenos. Ademais,
0 autor também considera ideal que o nimero de instrumentos ndo seja superior ao nimero de

individuos do painel.

19 Este estimador constréi um sistema de duas equagdes, uma original e outra transformada.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

Esta tese utilizou diferentes abordagens teoricas para buscar entender a conjuntura
econdmica brasileira das ultimas décadas, em especifico explicar por que o pais ndo conseguiu
ultrapassar niveis médios de renda.

O primeiro ensaio mostrou que a maioria das teorias ndo assume carater universal e, por
sua vez, sdo criadas pensando em um contexto especifico, que leva em consideracdo as
caracteristicas e a realidade historica de um pais ou regido. Ao pensar nas caracteristicas da
economia brasileira nas ultimas décadas, bem como de que modo essa se inseriu no mercado
internacional ap6s os anos 2000, foi considerado que a conjuntura econdmica do periodo
poderia ser, em partes, explicada pela analise detalhada de quatro fatores fundamentais, que
sdo: ascensao no preco das commodities, politicas de demanda, conflito distributivo e estrutura
produtiva. Apesar de todos 0s ensaios conversarem entre si, pode-se dizer que o ensaio 2 tratou
de maneira direta dos efeitos da ascensdo nos precos das commodities no balango de
pagamentos, 0 ensaio 3 se ateve nas relacGes entre o conflito distributivo e politicas de demanda
e, por fim, o ensaio 4 entrou em questdes mais diretamente ligadas a estrutura produtiva. Ao
tentar sintetizar todas as abordagens tratadas nesta Tese, pode-se dizer que os dados e resultados
apresentados indicaram que a eficécia das politicas de incentivo a demanda ap6s o periodo de
crise internacional foi prejudicada por problemas estruturais, que foram negligenciados desde
0 inicio dos anos 2000 — principalmente com a ascensdo no preco internacional das
commodities. Ou seja, o efeito renda positivo deste periodo aumentou a produtividade do pais,
mas essa maior produtividade ocorreu em conjunto com uma deterioracdo da estrutura
produtiva e contribuiu para que as politicas de demanda tivessem efeitos reduzidos sobre o
produto agregado. O principal indicador dessa deterioracdo da estrutura produtiva foi 0 aumento
expressivo na participacdo de produtos primarios e minerais na pauta de exportacGes e o
aumento na participacdo de bens de consumo final e de produtos de maior tecnologia na pauta
de importagbes — indicando que o pais passou por um processo de especializacdo regressiva
apos 2003.

Ao mesmo tempo, a maior produtividade foi revertida em melhores condi¢6es de vida
para a massa da populacédo, com efeitos diretos sobre o consumo e, por sua vez, sobre a demanda
agregada da economia. Acredita-se que esse foi um dos fatores que garantiu a rapida
recuperacdo do pais apds a crise internacional. Como a estrutura produtiva do pais ndo era capaz
de suportar uma demanda interna mais diversificada, parte dessa demanda vazou para

importacOes de bens de consumo final e isso se refletiu em menor crescimento condizente com
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o0 equilibrio do balanco de pagamentos — tal como verificado nos dados e resultados do ensaio
2, ao indicar que as importagdes de bens finais foram bastante influenciadas pelo efeito renda
decorrente das exportacfes de commaodities e que isso reduziu o crescimento de equilibrio do
balanco do pagamentos — de acordo com a versdo da LTMS proposta neste trabalho. Os
resultados do ensaio 2 também mostraram que os bens de capital (BK), apesar de menor
elasticidade quando comparado aos bens de consumo final (BCF), também foram influenciados
pelo efeito renda decorrente das exportacoes de commodities. De um lado, o efeito sobre os BK
pode estar refletindo a importacdo de maquinas e equipamentos utilizados para producéo
agricola. De outro, o efeito sobre os BCF reforca a hipotese de que o Brasil passou por um
periodo de aumento de produtividade sem mudancas na estrutura produtiva, tipico de paises
ndo industrializados e com excesso de recursos naturais.

O cenario econémico positivo apds 2002 — em conjunto com aumento da produtividade
e dos salarios reais, bem como de transferéncias de renda e programas assistenciais — fez com
que ocorresse um aumento na parcela dos salarios na renda nacional. O terceiro ensaio se ateve
em verificar os efeitos dessa maior parcela salarial no produto agregado da economia.
Entretanto, como nao existe apenas uma teoria da relacdo entre distribuicdo funcional da renda
e crescimento pela 6tica da demanda, foi utilizado tanto a abordagem estrutural (neokaleckiana)
guanto a agregativa (neogoodwiniana). De um lado, os resultados encontrados para a
abordagem estrutural indicaram que o crescimento da demanda agregada da economia brasileira
entre 2000 e 2015 foi wage-led conflituoso. Ou seja, a demanda agregada foi puxada pelos
efeitos de aumentos da parcela salarial no consumo, em grande parte decorrentes da politica
econdmica deliberada de aumento real do salario-minimo e da maior formalizagdo do mercado
de trabalho. Ao mesmo tempo, o efeito da parcela salarial sobre o investimento foi negativo —
ou seja, ha fortes indicios de que a acumulacdo de capital responde positivamente a maior
parcela dos lucros na renda nacional. Por outro lado, os resultados para a abordagem agregativa
mostraram que a economia passou por um padrao considerado profit-squeeze. Nesse, aumentos
no nivel de atividade da economia tende a aumentar a participacdo dos salarios na renda em
anos subsequentes. Em outras palavras, os lucros ficam espremidos devido ao maior poder de
barganha da classe trabalhadora nos periodos em que a atividade econémica opera préximo ao
nivel de pleno emprego. Apesar dos resultados das duas abordagens diferirem de acordo com a
perspectiva tedrica assumida, ambos podem ser explicados pela conjuntura econdémica do pais
no periodo em que as estimacdes foram realizadas. 1sso, visto que 0 aumento na parcela salarial
ocorreu conjuntamente com o aumento no consumo das familias e no nivel de investimento

apos 2003. No entanto, apos 2010, o consumo das familias cresceu a taxas significativamente
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superior ao investimento, com este Ultimo assumindo trajetoria decrescente apés 2013 — o que
explica o resultado das estimagdes, que indicaram relagdo positiva da parcela salarial no
consumo e negativa no investimento.

O quarto e ultimo ensaio, por sua vez, analisou empiricamente a relacdo entre
complexidade econdmica, crescimento economico e transformagdo estrutural dentro do
territorio brasileiro. Foi visto que o indice de complexidade econémica (ICE) se mostrou um
fator importante para explicar o potencial de crescimento das UFs e que uma desvalorizagédo
cambial tende a influenciar positivamente para a transformacéo produtiva (CIIT) e, em ano
posterior, para 0 aumento do nivel de complexidade. Ao mesmo tempo, foi visto que 0 ICE e a
transformacédo produtiva estdo positivamente relacionados. Como as variacées no ICE e na
transformacéo produtiva (CIIT) ndo podem ser diretamente controlados por meio de politicas
publicas, considera-se que a taxa de cambio é a variavel que, por efeitos indiretos, poderia ser
utilizada como uma opcdo de politica publica para impulsionar a transformacdo produtiva, a
complexidade econémica regional e, por sua vez, o crescimento econdmico durante o periodo
aqui considerado como de ascensdo nos precos de commodities (2003-2014). Entretanto,
destaca-se cautela na interpretacdo da relacdo positiva observada entre taxa de cambio,
transformacédo produtiva e complexidade econdmica do ensaio 4. 1sso, visto que os indices de
complexidade levam em conta apenas o cenario externo (exportacdes) do pais e que a
efetividade de uma politica cambial também dependera das expectativas com relacdo ao cenario
futuro. Apesar de uma taxa de cdmbio mais competitiva (desvalorizada) aumentar a demanda
externa e viabilizar, em termos de lucratividade, a operacdo de setores industriais estratégicos
para o pais, a efetividade de uma politica cambial sobre 0 aumento do investimento dependera
das expectativas dos empresarios-capitalistas com relacdo aos lucros futuros — em outras
palavras, desvalorizacBes cambiais momentaneas em periodos de expectativas deterioradas
tendem a ter pouca eficacia sobre o investimento industrial e o efeito podera ser refletido apenas
por canal de custos e afetar negativamente a complexidade e o crescimento econémico.

Dessa forma, com base em todos os resultados da Tese, pode-se dizer que a
transformacdo produtiva foi um fator negligenciado desde o inicio dos anos 2000 e se
intensificou com a ascensao no pre¢o das commodities, principalmente com a entrada excessiva
de renda das exportacGes por meio da balanca comercial do balango de pagamentos. Com isso,
considera-se que a melhoria na qualidade de vida da massa da populacéo, bem como as politicas
de demanda apds a crise externa, sO iria ocorrer conjuntamente com melhor desempenho
econdmico se o pais tivesse passado por um processo de mudanca na estrutura produtiva. Em

outras palavras, seria necessario um aumento na participacdo de setores com maior
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produtividade, com destaque aos setores de transformacdo produtiva, bem como setores
voltados a atender o consumo mais diversificado da massa da populacdo. Por um lado, isso
evitaria maior restricdo no balango de pagamentos, visto que reduziria a elasticidade renda das
importagcdes — principalmente de bens de consumo final, que se mostraram bastante elasticos
com relagéo as variagdes na renda interna e da renda decorrente do boom de exportagdes de
commodities (Ensaio 2). Por outro lado, ter uma indlstria capaz de atender as necessidades de
consumo das massas da populacdo poderia tornar mais efetiva as politicas de demanda apds
2010 e evitar a queda na utilizacao da capacidade ocorrida ap0s esse periodo. Ao mesmo tempo,
a maior utilizagéo da capacidade poderia manter a taxa de lucro em padrdes estaveis e, por sua
vez, ter evitado quedas bruscas no nivel de investimento (Ensaio 3), bem como o maior
acirramento do conflito distributivo e os efeitos disso sobre a crise politica que se alastrou no
Brasil apds 2015.

Essa heterogeneidade produtiva da economia brasileira, que foi intensificada apds os
anos 2000, também foi refletida na incorporagdo do progresso técnico. Isso justifica a presenca
de pequenos segmentos com empregos de qualidade; limita as possibilidades de exportacdo e
impde limites a acumulacdo de capital. Em linha com outros fatores estruturais observados no
periodo, como a valorizacao da taxa de cdmbio real, o resultado foi o aumento da demanda por
importagdes e a reducdo de parte significativa dos setores produtivos nacionais com capacidade
de atender uma demanda interna mais diversificada, bem como de competir nos mercados
internacionais. Evidentemente, isso levou a uma reducdo dos lucros e a baixas expectativas de

lucros futuros, com graves impactos sobre a acumulacao de capital.
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