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SINOPSE

O objetivo deste texto é avaliar o papel da industria de transformagio no processo de
desenvolvimento por meio das duas primeiras leis de Kaldor. A primeira estabelece que
quanto maior o crescimento do produto industrial, mais expressiva serd a taxa de cresci-
mento do produto como um todo. A segunda lei, conhecida como lei Kaldor-Verdoorn,
estabelece uma relagio deterministica entre crescimento da produtividade da manufatura
e o crescimento do produto da industria de transformacao. Adicionalmente, ¢ testada a
influéncia das exportacoes de manufaturados neste processo, dada sua relevancia enquan-
to fonte de demanda autdnoma e fator que relaxa a restri¢ao externa ao crescimento e da
taxa de cAmbio, pois supoe-se que seu patamar influencie as exportagdes de tais produ-
tos. Para tanto, inicialmente o texto apresentard o comportamento da manufatura e de
suas exportagdes no passado recente, mais especificamente a partir de 1990, destacando
alguns fatos estilizados sobre o desempenho econémico de paises de acordo com o nivel
de renda, as variagoes das taxas de investimento, a centralidade da industria de transfor-
magio e as exportacoes de manufaturas. Na sequéncia, ¢ realizada uma reflexao tedrica
sobre a relevincia da manufatura e das exportagoes de manufaturados para o processo de
desenvolvimento econémico, além de uma discussao sobre o papel da taxa de cimbio e a
sistematizagao de um modelo kaldoriano para avaliar a importancia da manufatura e de
suas exportagoes para o desenvolvimento. Posteriormente, sao efetuados os testes eco-
nométricos com base em um painel dinAmico para uma amostra de 63 paises de renda
média e alta, excluidos os grandes exportadores de combustiveis, visando analisar se hd
alguma diferenca na dinimica de crescimento entre estes dois grupos para o periodo
entre 1990 e 2011. Buscou-se introduzir controles adicionais no modelo, associados a
componentes da demanda e restri¢des de oferta. As estimagdes comprovam a ocorréncia
das duas leis de Kaldor, demonstrando que o crescimento do produto da industria de
transformagio ¢é essencial para a elevacio do crescimento econdmico e da produtividade,
especialmente nas economias de renda média. Os resultados também confirmam que as
exportagdes de manufaturados sao relevantes para o processo de desenvolvimento, e que

a taxa de cAmbio contribui para este processo nos paises de renda média.

Palavras-chave: industria de transformacio; comércio internacional; desenvolvimento

econdmico; paises de renda média.



ABSTRACT

The aim of this paper is to evaluate the role of the manufacturing sector in the
development process through the first two laws of Kaldor. The first states that
the higher the growth of industrial output, more significant is the growth rate of the
product of the economy as a whole. The second law, known as the Kaldor-Verdoorn
law, establishes a deterministic relation between growth of manufacturing productivity
and output growth in the manufacturing sector. Additionally, it is tested the influence
of manufactured exports in this process, given its importance as a source of autonomous
demand and as a factor that relaxes the constraint to growth , and the relevance of the
exchange rate, because it is assumed that its level influences exports of such products.
Therefore, initially the article will present the behavior of manufacturing and exports
in the recent past, more specifically since 1990, highlighting some stylized facts on
the economic performance of countries according to the level of income, changes
in investment rates, the centrality of manufacturing and exports of manufactures.
Afterwards, it is performed a theoretical reflection on the importance of manufacturing
and exports of manufactured goods to the process of economic development and a
discussion on the role of the exchange rate and the systematization of a Kaldorian
model to assess the importance of manufacturing and its exports to the development.
Econometric tests are performed based on a dynamic panel data for a sample of 63
middle and high-income countries, excluding major exporters of fuels, in order to
analyze whether there is any difference in growth dynamics between these two groups,
for the period between 1990 and 2011. Additional controls were introduced in the
model, associated with components of demand and supply constraints. Estimates
attest the occurrence of the two Kaldor laws, demonstrating that output growth in
the manufacturing sector is essential to increase economic growth and productivity,
especially in middle-income economies. The results also confirm that manufacturing
exports are relevant to the development process, and that the exchange rate contributes

to this process in middle-income countries.

Keywords: economic development; international trade; manufacturing sector; middle-

income countries.
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Discussao 0 Papel da Industria de Transformacéo e das Exportacdes de Manufaturas no
Processo de Desenvolvimento dos Paises de Renda Média

1 INTRODUCAO

Em 1966, Nicholas Kaldor publicou o texto seminal sobre as causas da baixa taxa de
crescimento econémico do Reino Unido neste periodo, originalmente apresentado
em uma aula inaugural na Universidade de Cambridge no mesmo ano. As explica-
¢Oes mais usuais para a desaceleracio de entdo se centravam nas instituigdes ou nas
teorias de crescimento com nucleo tedrico neocldssico — as quais atribufam a causa
do baixo crescimento britinico a fatores como a ineficiéncia da administracio das
empresas inglesas, a maior énfase as humanidades que as engenharias no sistema edu-
cacional inglés, aos sindicatos muitos restritivos, a falta de disposi¢ao para o trabalho
no pais, a insuficiéncia de investimento, ou ainda as politicas econdémicas do governo

associadas a distor¢oes no sistema de pregos.

Apesar de ponderar que diversos desses fatores pudessem ser plausiveis no con-
texto interno, Kaldor argumentou que nio o eram comparativamente.! Sem entrar
no mérito da questdo, o autor propds uma abordagem alternativa, baseada na andlise
dos “estdgios de desenvolvimento”, a exemplo do que Rostow (1956) jd tinha feito.
Tratou-se de uma investigagao empirica de cunho estrutural (logo, setorial) e compa-
rativo, centrada no papel da industria de transformagdo no crescimento econdmico.
A partir dela, concluiu que a economia britanica padecia de uma “maturidade pre-
matura’, com perda do vigor da inddstria de transformagao anteriormente a outras
economias de mesmo nivel de renda — ou seja, a Gra-Bretanha “exauriu o potencial de
crescimento antes de alcancar altos niveis em particular de produtividade ou de renda
média per capita” (Kaldor, 1978, p. 102).

O artigo passou a ser referéncia obrigatéria por conter o embrido de sua
formulagao tedrica a respeito das diferencas entre as taxas de crescimento dos diversos
paises, conhecidas como “as leis de Kaldor”, associadas a fatores que operam do lado
da demanda agregada. As leis tém como prerrogativa a crucialidade da industria de
transformagao para o desenvolvimento econdémico, diferenciando-se das teorias do
crescimento exdgeno e enddgeno desenvolvidas desde Solow nos anos 1950, para as

quais os fatores que atuam do lado da oferta seriam mais importantes para explicar o

1. 0 exemplo utilizado foi a comparacdo da economia britanica com a norte-americana, que também experenciava menor
crescimento, mas que alegadamente detinha classes empresariais competitivas, espirito de trabalho, formac&o em massa
de engenheiros etc.
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crescimento econdmico e, no sentido Oposto, seguiram 0s autores precursores da teoria
do desenvolvimento econémico, como Rosenstein-Rodan (1943) e Prebisch (2000),
que jd haviam defendido a relevincia da demanda agregada e da composi¢ao setorial
da produgdo. Mais além, conforme assevera McCombie (1980), o texto de Kaldor
(1966), junto com o de 1968 (Produtividade e crescimento na indiistria de transformagdo:
uma réplica), questionou por meio de evidéncias empiricas a validade de dois pilares
bésicos da teoria neocldssica: o prevalecimento de retornos constantes de escala e a
homogeneizacio da produtividade marginal do trabalho entre todos os setores de
atividades econdmicas.” Kaldor (1978) argumenta, ao contrdrio, que na industria hd

retornos crescentes de escala, conforme se poderia inferir da lei de Verdoorn (1949).

Sua obra tornou-se um ponto de inflexdo importante na literatura do crescimento
econdmico, além de seu arcabouco empirico ter sido continuamente replicado para
diferentes grupos de paises e periodos de tempo desde entdo, acompanhando a evolugao

dos métodos econométricos para painel de dados em modelos estdticos e dindmicos.

Entre os fatores que atuam pelo lado da demanda no processo de desenvolvi-
mento econdmico, Kaldor identificou que as exportagoes liquidas de manufaturados,
inicialmente de bens de consumo e posteriormente de bens de capital, contribuem
para a industrializagao e o crescimento econémico na medida em que os processos de
substituicao de importagoes se esgotam e torna-se necessirio buscar a demanda externa
para que a producdo industrial supere a demanda interna e possibilite a continuidade
do processo de mudanga estrutural da economia.’ Posteriormente, outros autores,
como Chenery (1980) e mais recentemente Hausmann, Hwang e Rodrik (2000),
Palma (2005) e Bresser-Pereira (2012), como veremos mais a frente, também desta-
caram as exportagoes de manufaturados como uma etapa importante do processo de

desenvolvimento econémico de um pais.

2. Cabe notar que, até 1962, os modelos de crescimento de Nicholas Kaldor supunham pleno emprego da forca de traba-
lho, de modo que as diferencas entre as taxas de crescimento entre os paises se limitaria a diferencas na produtividade.
Contudo, a partir do artigo de 1966, o autor rompe com a premissa do pleno emprego e dos retornos de escala constante,
para ao longo dos anos desenvolver uma ideia de crescimento das economias capitalistas industrializadas liderado pela
demanda (Freitas, 2003).

3. Os outros fatores que Kaldor destacou como relevantes para o crescimento estimulado pela demanda s&o a mudanca
na estrutura de consumo decorrente do aumento da renda per capita e o investimento doméstico. Pelo lado da oferta, as
restricbes ao crescimento seriam oriundas da escassez de commodities, utilizadas como insumos, e de méo de obra.
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A temdtica da desindustrializagio tem sido bastante explorada na literatura de
desenvolvimento econémico nacional e estrangeira nos ultimos anos, discutindo-se a
sua relagdo com menores taxas de crescimento em algumas economias nos tempos
recentes, como no Brasil (Palma, 2005; Bresser-Pereira e Marconi, 2008; Carvalho
e Kupfer, 2008; Nassif, Feijé e Aratjo, 2012). Neste contexto, argumenta-se que a
manutengdo da taxa de cAmbio em um patamar competitivo, como defendem Rodrik
(2008), Razmi, Rapetti e Skott (2009) e Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi (2012),
tende a estimular as exportagoes de manufaturados e, por consequéncia, a mudanga na
estrutura produtiva da economia na direcao de uma maior participa¢io da manufatura

e do préprio processo de desenvolvimento econdmico.

Entretanto, o questionamento da relevincia da inddstria de transformagao para
o crescimento econdmico novamente antecede a discussdo. Assim, o objetivo deste
texto ¢ avaliar a atualidade das leis de Kaldor no cendrio atual, aplicando sua metodo-
logia aperfeicoada para analisar se seus resultados ainda se comprovam. Ou melhor, a
proposta ¢ estimar a primeira e a segunda lei. A primeira estabelece que quanto maior
o crescimento do produto industrial, mais expressiva serd a taxa de crescimento do pro-
duto como um todo. A segunda lei, conhecida como lei Kaldor-Verdoorn, estabelece
uma rela¢io deterministica entre o crescimento da produtividade da manufatura e o

crescimento do produto da industria de transformacao.*

A tarefa se realiza por meio da reconstituigio critica dos argumentos do texto
de Kaldor (1966), com a estimagao dessas duas leis para uma amostra de 63 paises de
renda per capita média e alta, excluidos os grandes exportadores de combustiveis (que
possuem caracteristicas especificas e podem distorcer os resultados) para o periodo de
1990 a 2011. Os paises foram agrupados conforme a metodologia de classificagao do
nivel de renda do Banco Mundial. Os modelos econométricos que representam as leis
foram estimados por meio de um painel dinAmico, segundo a metodologia de Arellano
e Bond (1991). Finalmente, buscou-se também introduzir no modelo algumas varia-
veis de demanda e de oferta sugeridas por Kaldor (1978) como possiveis explicagoes

para as diferencas da dindmica de crescimento entre os paises de renda média e alta,

4. O autor também analisa a relacdo entre a produtividade nos demais setores e o aumento da produgdo no setor
manufatureiro, definindo-a como positiva, uma vez que o aumento da produgdo na manufatura estimula o deslocamento
da mé&o de obra de setores com rendimentos decrescentes para outro, no caso, a prépria inddstria manufatureira, em que
0s retornos s&o crescentes.
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visando indicar se nos primeiros — que se encontram em um estdgio do processo de de-
senvolvimento que implica mudanga na estrutura produtiva — tais fatores contribuem
de forma diversa para o processo de crescimento econdmico. Serd destacado o papel
das exportacoes de manufaturados e adicionalmente do nivel da taxa real de cAmbio

praticada, dadas as justificativas tedricas que serdo apresentadas ao longo do texto.

Além desta introdugio, o texto possui mais cinco se¢oes. Na secio 2, sao apre-
sentados fatos estilizados e estatisticas descritivas, visando subsidiar as hipdteses deste
trabalho, principalmente no que concerne a relagao entre crescimento, industrializacio
e exportagdo de manufaturados. A se¢io 3 apresenta a discussdo tedrica sobre o papel da
manufatura no processo de desenvolvimento econémico, bem como sobre a relevincia
atribuida as exportacoes de manufaturados e a taxa de cAmbio com base na literatura
estruturalista. Na secio 4, é realizada uma breve exposi¢ao do artigo de Kaldor de 1966,
inserindo os aprimoramentos incorporados apds criticas importantes da literatura re-
lacionada, para entao definir o modelo a ser utilizado nesta pesquisa. Na se¢io 5, sdo
descritas as varidveis adotadas no modelo, a origem dos dados e 0 método de estimagao.

Finalmente, na secio 6, sao analisados os resultados obtidos e tecidas as conclusoes.

2 0 COMPORTAMENTO DA MANUFATURA E DE SUAS
EXPORTACOES A PARTIR DOS ANOS 1990

A seguir serdo apresentados alguns fatos estilizados que motivaram o objeto desta pesquisa,
como a importincia da manufatura e das exportagoes destes produtos no crescimento
econdmico na atualidade, tal como diziam os tedricos do desenvolvimento, liderado pela
demanda (logo, o investimento também foi considerado na anilise). As exportagoes de
manufaturas e a industrializagio da estrutura produtiva continuam sendo fatores cruciais
para a dinamiza¢io das economias em desenvolvimento, a despeito das transformagoes
recentes ocorridas na divisao de trabalho e comércio internacionais e, no plano mais geral,
no sistema capitalista de financas e producao globalizados. A seguir ¢ descrito o que uma

rapida andlise do perfil produtivo e exportador dos paises do mundo sugere.

1. Os paises de renda média-alta (segundo a classificagio do Banco Mundial) sao aqueles
em que a participagio da manufatura no valor adicionado é mais elevada, enquanto os
paises de renda alta s3o aqueles que possuem uma participagio mais reduzida.

10
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Processo de Desenvolvimento dos Paises de Renda Média

GRAFICO 1
Participacdo percentual da manufatura no valor adicionado, a precos constantes de 2005,
e média em cada grupo de paises, classificados de acordo com o nivel de renda

S NP PP LD RSP DS OTEED PO O
R IR IR IO LI ORI U Y A A A A A DA > >

\ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \ \
RS

DA A A A AP D

== = s s Renda alta (§ 12.615 ou mais) Renda média ($ 1.036 a $ 12.615)

== Renda média-alta ($ 4.086 a $ 12.615) Renda média-baixa ($ 1.036 a $ 4.085)

Fonte: National Accounts Estimates of Main Aggregates (UNdata). Disponivel em: <http://goo.gl/QITIdD>.
Elaboracdo dos autores.

O grifico 1 demonstra esse fato. A menor participagao da manufatura no valor
adicionado observada para os paises de renda alta pode decorrer da relagao entre
a participa¢do da manufatura no valor adicionado e a renda per capita na forma
de U-invertido, amplamente discutida na literatura por, entre outros, Rowthorn
e Ramaswamy (1999), a qual decorre de mudangas no padrao de consumo da po-
pulagio, com a melhoria de sua renda, as mudangas tecnoldgicas, o deslocamento
de parcela relevante da produgio manufatureira para paises asidticos e ainda as
politicas macroecondmicas equivocadas (Palma, 2005). Segundo esta curva, apés
o alcance de um dpice de expansio da atividade manufatureira, passaria a ocorrer,
nas economias de renda alta, uma desindustrializacio em direcao a servicos alta-
mente especializados e de maior valor adicionado.

Por seu turno, os paises de renda média-alta seriam justamente aqueles que esta-
riam passando pelo processo de mudanga e consolida¢io de uma estrutura produ-
tiva mais orientada & manufatura, a qual se constituiria em uma etapa importante
do processo de alcangamento dos niveis de renda mais elevados, como defendiam
Rostow (1956) e Kaldor (1966), entre muitos outros. De toda forma, nota-se
também que a participagio da manufatura no valor adicionado tem se recuperado
a partir de meados da década de 1990 nos paises de renda alta.

11




Brasilia, setembro de 2014

Outro fator associado a mudancas mais recentes na organizacio da produgao e
dos processos de trabalho também pode ter contribuido para explicar o com-
portamento observado nos paises de renda alta. Desde os anos 1970, a divisao
internacional do trabalho deixou de se concretizar na dicotomia tradicional entre
economias periféricas especializadas em commodities e economias centrais indus-
triais. Em primeiro lugar, porque a prépria separagao entre as atividades produti-
vas tornou-se cada vez mais ténue, considerando-se, por exemplo, que a industria
de transformacido envolve diversas atividades e tarefas relacionadas ao setor de
servicos — o correspondente a 55% do total, segundo estudo recente de McKinsey
(2012) para os Estados Unidos. Em segundo lugar, bastante relacionado ao
argumento anterior, as cadeias produtivas globais tém se desenvolvido a partir
da realocagio mais profunda dos seus diversos estdgios de producio, marketing e
comercializa¢do, em um nivel mais complexo de tarefas e atividades, que estao
cada vez menos verticais e mais horizontais (OECD, 2013).

Assim, nao ¢ de se estranhar que, na amostra selecionada para este artigo —> que
engloba 32 paises de renda média e 31 paises de renda alta, conforme classificagio
do Banco Mundial —, a participagao média da industria de transformagido no valor
agregado total entre 1990 e 2011 dos dois grupos seja bastante similar, mas superior
nos paises de renda média: 17% e 18,4% respectivamente. Por sua vez, em termos
de participagao do emprego, considerando-se os dados disponiveis, as porcentagens
sa0 de 19,3% e 22% respectivamente. Portanto, estes dois fatores estariam associa-
dos as dificuldades em se estimar a curva de Rowthorn citada anteriormente.

A participagdo do investimento no valor adicionado é mais estdvel para os paises
de renda alta, mas tem sido mais elevada para os paises de renda média-alta.

Os dados do gréfico 2 demonstram que, no periodo considerado na anlise, a parti-
cipagio do investimento no valor adicionado oscilou mais nos paises de renda média
que nos de renda alta. Uma possivel hipdtese para explicar este fato seria uma maior
sensibilidade do investimento em relagio as politicas macroecondmicas destas eco-
nomias, que ainda passam por um processo de consolida¢ao do crescimento. Uma
explicagdo alternativa seria a ocorréncia de oscilagdes maiores no nivel de atividade
dos paises de renda média. Adicionalmente, nota-se que o investimento tem sido,
nos ultimos anos, maior nas economias de renda média que nas de renda alta, com
comportamento semelhante ao da participagio da manufatura no valor adicionado.
E possivel que o processo de consolidagio da industria, que resulta em uma de-
manda intersetorial elevada e em outras estratégias que resultem no crescimento da
produ¢io manufatureira superior ao de outros setores da economia, suceda em uma
elevagio também maior do investimento.

5. A amostra esta relacionada no anexo A deste texto.
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GRAFICO 2
Participacdo percentual do investimento no valor adicionado, a precos constantes de

2005, e média em cada grupo de paises, classificados de acordo com o nivel de renda

>
2 g Mg M N

Renda média ($ 1.036 a $ 12.615)
m— Renda média-alta ($ 4.086 a $ 12.615) Renda média-baixa ($ 1.036 a $ 4.085)

= = = » = Renda alta ($ 12.615 ou mais)

Fonte: UNdata. Disponivel em: <http://goo.gl/QITIdD>. Acesso em: 22 jul. 2013.
Elaboracdo dos autores.

3. A industria de transformagio permanece sendo o setor mais importante no

comércio internacional de mercadorias.

As exportagdes mundiais evidenciam que, de 1990 a 2010, a inddstria de transfor-
magio continua sendo o setor que mais produz valor no comércio internacional
de mercadorias. Em termos de pauta de exportacoes, as manufaturas respondiam
por 74,4% do total exportado no mundo em 1991-1995, em délares, e passaram
para 70,5%, em 2006-2010, basicamente por causa da escalada recente do prego
dos combustiveis. Em seguida, vém as exportagdes de combustiveis (que mantive-
ram participagio crescente, em boa medida, devido a alta dos pregos no periodo,
,7%

para 7,5%); de minérios (de 3,3% para 4,2%); e de matérias-primas agricolas (de

saltando de 7,8% para 12,1%); de alimentos (redugao na participagao de 9

2,6% para 1,6%). Tomando-se as exportagdes como parcela da produgao mun-
dial, constata-se que as de manufaturas evoluiram de 21,1%, em 1990-1995, para
17,1%, em 2006-2010. As exportacoes mundiais de manufaturas, por trabalha-
dor, foram estimadas em US$ 3.167 em 2006-2010, seis vezes mais que as de

combustiveis (US$ 537) e dez vezes mais que as de alimentos (US$ 322).¢

6. Conforme dados disponibilizado pelo World Bank em: <http://goo.gl/vDD5PM>. Acesso em: 20 jan. 2014.
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4. O que se exporta realmente importa.

A expressao que ficou conhecida na economia do desenvolvimento continua va-
lendo (Hausmann, Hwang e Rodrik, 2006). Contrastando o perfil de exportagoes
dos paises do mundo com o produto interno bruto (PIB) per capita fica claro
que, no século XXI, o perfil exportador de manufaturas continua prevalecendo
nos paises com maior PIB per capita do mundo. H4 algumas raras excecoes, que
correspondem aos paises de renda alta em que as exportagdes de recursos naturais
permanecem significativas, em termos relativos, como a Austrdlia, a Noruega e
os Emirados Arabes. Como regra geral, constata-se uma correlagao alta entre os
paises caracterizados como de renda alta (tanto os assim caracterizados hd mais
tempo — como os Estados Unidos, a Alemanha e o Japao — como os mais recentes
— como a Coreia, Singapura e Hong Kong) e os maiores exportadores de manu-
faturas; em oposi¢do aos paises mais atrasados (africanos e latino-americanos),
exportadores de recursos naturais.

GRAFICO 3

Participacao percentual das exportacoes de manufaturados no valor adicionado,
a partir dos valores estimados em ddlares a precos constantes de 2005, e média
em cada grupo de paises, classificados de acordo com o nivel de renda
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= = = = » Renda alta ($ 12.615 ou mais) Renda média ($ 1.036 a $ 12.615)

——— Renda média-alta ($ 4.086 a § 12.615) Renda média-baixa (§ 1.036 a $ 4.085)

Fonte: World Bank. Disponivel em: <http://goo.gl/5j88Lz>. Acesso em: 22 jul. 2013.
Elaboracdo dos autores.
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GRAFICO 4

Participacdo percentual das exportacoes de manufaturados no total de exportacdes,
a precos constantes de 2005, e média em cada grupo de paises, classificados

de acordo com o nivel de renda
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Fonte: UNdata. Disponivel em: <http://goo.gl/QITIdD>. Acesso em: 22 jul. 2013.
Elaboracdo dos autores.

Os graficos 3 ¢ 4 demonstram que os paises de renda alta apresentam uma par-
ticipagio de manufaturados em suas exportacoes, ¢ das vendas externas de tais
produtos no valor adicionado, muito superior a observada para os demais grupos
de paises. Também parece existir uma correlagao elevada entre o nivel de renda
per capita e tais indicadores de exportagoes de manufaturados: quanto maior o
nivel desta, melhor o resultado destes tltimos.”

Os dados parecem indicar que os paises de renda média-alta, que ainda estao
realizando seu processo de catching-up e necessitam fortalecer sua estrutura
industrial para complementar o ciclo de desenvolvimento, tém atribuido maior
relevincia ao papel da manufatura em sua estrutura produtiva — bem como tém
apresentado maior volume de investimentos em relagio ao valor adicionado.

7. Ainda que nos Ultimos anos a participacdo de manufaturados nas exportacdes para os trés grupos de renda per capita,
excetuados os de renda alta, tenha se aproximado, possivelmente em virtude da crescente participacdo dos paises asiaticos
de menor renda no comércio destas mercadorias, como parte de sua estratégia de catching-up.
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Os paises de renda alta, por sua vez, tém buscado recuperar a participagio deste
setor no valor adicionado. Somente os paises de renda média-baixa exibiram, na
década de 2000, uma redugio de tal participagio, o que pode estar refor¢ando a
sua condi¢io de paises menos desenvolvidos. Adicionalmente, as exportagdes de
manufaturas parecem exibir uma significativa correlagio com o nivel de renda
per capita, o que justifica o destaque atribuido neste texto a esta varidvel para
explicar o processo de desenvolvimento econdmico. Na préxima secdo, serdo
discutidos os argumentos teéricos que buscam explicar a importincia da
manufatura no processo de desenvolvimento, bem como das exportagdes de seus
produtos e da taxa de cAmbio, que se constitui em importante instrumento para
estimular suas vendas externas.

3 A DISCUSSAO TEORICA SOBRE A RELEVANCIA DA
MANUFATURA E SUAS EXPORTACOES PARA O
PROCESSO DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO

Existe um extenso debate na literatura sobre as relagoes entre o comércio internacional
e o desenvolvimento econdmico que remonta a economia politica cldssica. O teorema
fundamental na escola neocldssica — o das vantagens comparativas do modelo Hecksher-
-Ohlin-Samuelson —* predomina até os dias de hoje nos estudos sobre o tema, mas
vem sendo paralelamente criticado pelas andlises que privilegiam o papel da estrutura
econdmica no processo de desenvolvimento desde os anos 1950 até a atualidade. Neste
texto, privilegia-se a visao estruturalista sobre o tema, pois esta permite uma maior énfa-
se a demanda e & estrutura produtiva como determinantes da trajetéria de crescimento
de um pais, bem como por sua maior tradicio de andlise setorial, em particular sobre o

papel da inddstria de transformagio naquele processo.

A literatura estruturalista sobre desenvolvimento econdmico tem como conceito-
-chave a mudangca estrutural: “um processo que reconfigura a estrutura produtiva da

economia, apoiado por transformacdes tecnoldgicas, institucionais e politicas, como as

8. 0 modelo neocldssico de vantagens comparativas Heckscher-Ohlin-Samuelson (HOS) possui premissas bastante restriti-
vas, como a mobilidade perfeita dos fatores e a transferéncia de tecnologia, assumindo uma natureza exégena de dotacdes
e a disponibilidade de multiplos métodos de producdo, com rendimentos constantes de escala. Estas suposi¢des implicam
que a economia esta produzindo com produtos marginais decrescentes em relacdo a cada fator de producdo. Os precos
dos fatores sdo proporcionais a sua produtividade marginal, e hd uma tendéncia para utilizacdo plena das dotagdes.
A conclusdo geral do HOS é que o equilibrio eficiente surge quando os players (regides/paises) se especializam na atividade
em que tém vantagens comparativas relativas em termos de custos dos fatores produtivos (Reis, 2012).
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reformas agrdrias, comerciais e industriais, e também pelo regime macroecondémico”
(Reis, 2012). O nucleo da mudanga estrutural tecnoldgica estd na criagio e difusio de
inovagoes em certas industrias, que implementam novos processos produtivos de maior
produtividade, podendo incorrer em efeitos de encadeamento (/inkages) e processos
de aprendizado que dinamizam o restante da estrutura produtiva. Define-se efeito de
encadeamento como o desenvolvimento de cadeias de fornecimento de bens e servicos
especializados, canais de mercado, organizagoes e instituigoes que disseminam informa-
a0 e proporcionam a comunicagao entre agentes — levando ao aumento da produgio

em outros setores da economia (Ocampo, 2007, p. 19).°

Nesse sentido, para os tedricos do desenvolvimento,'® como Prebisch (2000) e
Hirschman (1958), a especializagao exportadora em produtos primdrios pode ser preju-
dicial para o desenvolvimento econdmico, a depender: ) das caracteristicas do mercado
de commodities; ii) da intensidade dos efeitos de encadeamento do setor de exportacio;
e iii) da aplicagio das rendas de exportagdo. Acreditavam que geralmente produtos
primdrios sdo fracos geradores de spillovers (efeitos de transbordamento; incentivos a
outras atividades econdmicas), nao sendo capazes de conferir um impulso dinAmico
significativo para o desenvolvimento da economia. Além disso, a especializagdo em
exportagoes de produtos primdrios poderia comprometer o desenvolvimento no médio
e longo prazo, devido aos termos de troca decrescentes em relagao as importagdes de
manufatura. Assim, a industrializacio era tomada pelos teéricos do desenvolvimento
como o principal meio para obter uma parcela dos beneficios do progresso tecnolégico

e para aumentar progressivamente o padrao de vida da popula¢io nacional.

Porém, sua operacionaliza¢do nio ¢ questdo trivial, dadas, principalmente, as
dificuldades de financiamento e tecnoldgicas. Nesse sentido, as importagoes também
desempenham papel importante para a sustentagdo do crescimento. Contudo, a
dinimica estd, em geral, limitada pelas restri¢oes externas no balango de pagamentos,'!
ou seja, pela geragao de divisas (seja via exportagdes, seja via conta financeira), que

9. Existem quatro categorias de efeitos de encadeamento de producdo em relacdo ao resto da economia (Cicantell e
Smith, 2005): /) produtiva para frente (forward linkage), relacionada a utilizacdo de produtos de um setor como insumos
em outros setores; i) produtiva para tras (backward linkage), relacionada a demanda por insumos; i) fiscal; e iv) demanda
final — efeito multiplicador.

10. Ver Rodriguez (2009) para uma caracterizacdo e classificacdo completa das teorias estruturalistas latino-americanas.
11. Para uma revisdo da literatura sobre crescimento restrito pelo balanco de pagamentos (BPCG), ver Setterfield (2002),
lembrando que o artigo de Kaldor (1966) é um dos pontos de partida desta literatura.
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determina a capacidade de importar. Outro limite estd relacionado as restricoes de
fatores, principalmente a elevagio de saldrios reais no setor exportador. A medida
que a industrializagio avanga e se exacerbam os efeitos derivados das restricoes de
oferta de fatores, o ritmo de crescimento econdmico decai. Em alguns casos, levam
paises de renda média a ficarem presos na armadilha da restrigao externa ou da perda
de competitividade relacionada ao aumento dos custos em geral, principalmente no
mercado de fatores (BIRD, 2008). Tais limites podem ser suavizados, ou até mesmo
dirimidos, por meio do aprofundamento tecnoldgico (seja mediante a melhoria da
qualidade da tecnologia e dos produtos jd existentes ou pela mudanca de atividades
pouco para muito intensivas em tecnologia), sustentando, portanto, o crescimento
das exportagoes (Lall, 2000).!* Portanto, a diversificagao industrial deve caminhar
para o upgrading ou sofisticagdo, entendido como um processo em que as nagoes,
firmas e atores se deslocam das atividades de baixo valor agregado para as de alto valor
agregado — ou mais especificamente, para atividades de alto contetido tecnolégico e
conhecimento — nas redes e cadeias produtivas globais (Gereffi, 1999).

Chenery (1980) argumenta que, apds o esgotamento do processo de substitui¢io
de importagoes nos paises que estavam se industrializando na segunda metade do século
XX, as exportacoes de manufaturados se constituiram em uma estratégia necessdria para
que o crescimento da manufatura continuasse evoluindo acima da demanda doméstica, e
teriam tido um peso relevante no desenvolvimento subsequente da manufatura. Implicito
estd, neste argumento, que faz-se necessdria uma fonte de demanda autdnoma (investi-
mento publico ou exportacoes) para estimular a participagio da manufatura no valor
adicionado, e que a demanda induzida — decorrente do aumento de renda — nao seria
suficiente.”® As exportagdes de manufaturados estimulam a demanda interna, o processo
de aprendizado no trabalho, a produtividade (em fungio da lei de Verdoorn) e o desen-
volvimento de novas vantagens comparativas, bem como do setor que produz bens com
maior conteudo tecnoldgico, terminando por gerar um processo de crescimento cumula-
tivo. Adicionalmente, tais exportacoes, de maior valor adicionado que os bens primdrios,
diminuem as restri¢oes ao crescimento oriundas do balango de pagamentos.

12. Conforme Lall (2000, p. 5), “as estruturas intensivas em tecnologia oferecem melhores prospectos para o crescimento futu-
ro porque os seus produtos tendem a crescer mais rapidamente no comércio internacional: tendem a ter demanda altamente
elastica, criam mais rapidamente novas demandas e substitutos de produtos antigos”.

13. O investimento publico é um componente da demanda auténoma, mas o investimento total possui um efeito multiplica-
dor sobre a demanda agregada via ampliacdo da capacidade produtiva e multiplicadora. Por este motivo, a andlise de sua
evolucdo foi incluida na secdo anterior, mas o componente da demanda que se quer discutir mais detalhadamente neste
artigo, por estar associado a posicdes tedricas e opcdes de politica econdmica antagdnicas, é a exportacdo de manufaturados.
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Hausmann, Hwang e Rodrik (2006) demonstraram que o grau de especializa-
¢do das exportagoes de um pais em produtos sofisticados estd correlacionado com o
seu nivel de renda per capita e, mais especificamente, que o indice de sofisticagao das
exportagoes de um pais influi sobre a taxa de crescimento destas tltimas e do PIB
per capita. Os bens mais sofisticados seriam aqueles que apresentam maior produti-
vidade, mensurada pela quantidade de produtos gerada a partir de um determinado
volume de investimentos. O aumento da produtividade seria decorrente dos projetos

inovadores, dos quais toda a sociedade se beneficiaria.'

Os processos de diversificacdo e, eventualmente, de sofisticagao industrial das
exportagoes e de transformacio da estrutura produtiva da economia reconfiguram tam-
bém as institui¢oes da economia e da sociedade de modo geral, a0 mesmo tempo que
sao condicionados por elas — particularmente pelo regime macroeconémico (Ocampo,
2007) e, em especial, pela taxa de cAmbio (Furtado, 1957; Medeiros e Serrano, 2001;
Hausmann, Pritchett e Rodrik, 2005; Frenkel e Ros, 2006; Rodrik, 2008).

A taxa de cAmbio impacta diretamente o saldo de exportacoes liquidas, com
consequéncias sobre a demanda agregada e o crescimento, os niveis de saldrio, empre-
go e riqueza dos individuos, podendo alterar trajetérias de desenvolvimento de longo
prazo. Por exemplo, eventuais valorizagdes cambiais em paises em desenvolvimento
podem minar a competitividade das exportagdes e, dependendo do grau de abertura,
causar perda de mercado doméstico também, por conta das importagées. Uma situ-
agao “famosa” deste género ¢ da “doenca holandesa” (DH) — uma sindrome em que
exportagoes sustentadas de produtos primérios podem gerar, de um lado, superavit ou
equilibrio no saldo em transacoes correntes e, de outro, a apreciagio sistemdtica da
taxa real de cAmbio. Conforme sublinha Bresser-Pereira (2012), esta sobreapreciagio

cronica inviabiliza a competitividade exportadora das demais induastrias domésticas

14. Razmi e Blecker (2006), por sua vez, vao analisar um argumento contrario, o da falacia da composicao, que reduziria o
impacto das exportacdes de manufaturados sobre o processo de crescimento. Sequndo esta hipétese, paises em desenvol-
vimento praticariam o intracomércio de produtos manufaturados, aumentando a concorréncia entre eles, de forma a reduzir
a demanda externa para cada pais e os pregos internacionais destes produtos. Os autores refutam esta tese por meio de
uma anélise de painel para dezoito paises em desenvolvimento. Primeiro, eles demonstram que a elasticidade-renda das
exportacbes de manufaturados é significativa para tais paises, € que os paises que exportam bens com baixo contetdo
tecnologico competem com os demais paises em desenvolvimento, enquanto aqueles que produzem bens com elevado
contelido tecnoldgico competem com os paises desenvolvidos. O resultado contraria o argumento da faldcia da composi-
¢do para os produtos mais sofisticados, indicando que a exportacdo destes Ultimos seria uma estratégia que geraria uma
maior contribui¢do para o crescimento dos paises de renda média.
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de bens comercializdveis e pode inclusive inviabilizar a manutengao da estrutura pro-
dutiva (devido a concorréncia dos importados), desencadeando a desindustrializagao.
Em economias que jd possuem certo grau de diversificagio, a velocidade e o alcance da
desindustrializagio causada pela doenga holandesa dependem das respostas da politica
macroecondmica. Por isso, os resultados da balanga comercial podem afetar mais ou
menos a estrutura das exportacoes e da produgio, a depender dos diferentes regimes

macroecondmicos (Palma, 2005).

A literatura tradicional sobre a determinacio da taxa de cAmbio a considera uma
varidvel exdgena resultante da paridade do poder de compra (Razmi, Rapetti e Skott,
2009). Contudo, tal como j4 criticavam economistas do desenvolvimento, nao somente
as premissas daquele modelo nao valem no mundo real, invalidando, portanto, suas
conclusées do ponto de vista empirico, como a taxa de cAmbio é, em boa medida, um
resultado de politica econdmica® que afeta significativamente o crescimento econd-
mico. De fato, hd evidéncias de que politicas efetivas de manutencio de uma taxa de
cambio real desvalorizada competitiva, como fizeram recentemente os paises do Leste
Asidtico (Medeiros, 20006), tém significativa correlagio com o crescimento econémico.
Tal como posto por Rodrik (2008 apud Razmi, Rapetti e Skott, 2009), o patamar
cambial tem correlagao com o tamanho e a parcela do setor de bens transaciondveis, o
qual pode gerar efeitos multiplicadores para o restante de uma economia em desenvol-

vimento que ainda nio atingiu o pleno emprego.

Nesse sentido, Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi (2012) argumentam que a taxa
de cAmbio influi sobre a estrutura produtiva por meio do estimulo que exerce sobre as
exportagoes de manufaturados. O argumento parte do paradigma estruturalista de que
uma condi¢io importante para que o resultado do saldo em transagoes correntes nao
seja uma restrigao ao crescimento ¢ a relagio entre a elasticidade-renda das exporta-
¢oes, importagdes e da renda mundial. A tradi¢do estruturalista, desde Prebisch (2000),
define que a elasticidade-renda dos paises cujas exportagdes sao fortemente concen-
tradas em bens primdrios seria menor que 1, dado seu cardter essencial, enquanto a

elasticidade-renda de suas importagoes, concentrada em produtos importados, seria

15. Conforme Razmi, Rapetti e Skott (2009, p. 2), “[GJovernments have a variety of policy options including
monetary and fiscal policy, saving incentives, capital controls, and reserve management, and the evidence
suggests that governments do indeed use several tools at their disposal to target exchange rates”.
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maior que 1. Desta forma, a elevagio da demanda agregada, mesmo que estimulada
pelas exportagoes de primdrios, geraria um desequilibrio no balanco de pagamentos e
restricdes a uma taxa de crescimento econdmico mais elevada. Baseados em Thirlwall

(2002), os autores afirmam que:

A taxa de crescimento das exportagoes (x) depende da taxa de crescimento da

demanda mundial (Vi) e da elasticidade-renda da demanda por exportacoes (€).
X =Ym* € (2.1

Para que o saldo em conta-corrente permaneca equilibrado, as importagoes de-
vem crescer 4 mesma taxa que as exportacoes. A demanda por importagoes (72) depende
da renda doméstica (y) e da elasticidade-renda das importacoes (1), a qual é maior que

1 e também superior a elasticidade-renda das exportacoes. Desta forma:
m= x=m*y (2.2)

Substituindo a equagdo 2.1 na equagio 2.2, a taxa de crescimento da renda do-
méstica que garante o equilibrio em conta-corrente depende da elasticidade-renda das
importagdes e exportagoes e da taxa de crescimento da demanda mundial.

L, X e . (2.3)
= — = — % .

y - o Ym

Em que y** é a taxa de crescimento consistente com o equilibrio intertemporal
do saldo em conta-corrente. Se a elasticidade-renda das importacoes for maior e a das
exportagdes menor que 1, a taxa de crescimento compativel com o equilibrio em conta-

-corrente sera menor.

Dessa forma, é necessdrio mudar a relagao entre a elasticidade-renda das exportagoes
e das importagoes para que o pais possa obter uma taxa de crescimento maior sem implicar
um desequilibrio no saldo em transagées correntes. Tal mudanga ¢ viabilizada por uma

alteragdo na estrutura produtiva impulsionada pelas exportacoes de manufaturados, as

16. Inicialmente, pressupde-se que a participacdo das exportacdes do pais nas exportacdes mundiais e a taxa real de
cambio s&o constantes.
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quais, por sua vez, podem ser estimuladas pela manuten¢ao da taxa de cAmbio real em um
patamar competitivo para os produtores de tais bens. Consequentemente, as elasticidades-
-renda das exportagdes e importagoes nao sao varidveis exogenas ao modelo, determinadas
apenas pelo actimulo de conhecimento tecnoldgico no pais, mas sao endégenas em relacao

A taxa de cAmbio e ao investimento decorrente.

Bresser-Pereira, Oreiro e Marconi (2012) intitulam esse patamar de taxa de
cAmbio de nivel de equilibrio industrial, pois é aquele que possibilita as empresas efi-
cientes que produzem manufaturados no pais competirem no mercado internacional.
A manutenc¢io deste patamar contribui para um processo de industrializagdo em que
0 pais consegue aumentar continuamente a gera¢do de valor agregado no processo
produtivo. Por sua vez, a depreciagio da taxa de cAmbio (ou sua apreciacio) afeta a
estrutura produtiva do pais, aumentando ou diminuindo a participagao dos bens e
servicos comercializdveis que nao sao commodities, dando origem a doenga holandesa.
Consequentemente, a elasticidade-renda das exportacoes e importagoes aumenta (ou
decresce) e a restriao externa desaparece ou ¢é fortalecida. Assim, mudangas na relagao
entre a elasticidade-renda das importagoes e exportacoes dependerd das variacoes na
diferenca entre a taxa de cAmbio observada e a de equilibrio industrial.

(z)

T

BrTa B0 — Oina)

(2.4)

Em que 8 é uma constante positiva; ;,,; ¢ a taxa de cimbio de equilibrio indus-
trial; e 6 é a taxa de cAmbio nominal praticada no mercado. Considerando-se as equagdes
2.3 e 2.4, observa-se que a taxa de crescimento compativel com o equilibrio em conta-
-corrente se ajustard ao longo do tempo, dependendo da relagio entre a taxa de cAmbio
observada e a de equilibrio industrial. Dessa forma, nao haverd, no longo prazo, restri¢ao
de balan¢o de pagamentos ao processo de crescimento da economia se a taxa de cAmbio
estiver devidamente alinhada, isto é, ao nivel compativel com o equilibrio industrial.

A industrializacio elimina esta restrigao.

Por consequéncia, afirma-se que a taxa de cAmbio exerce um impacto relevante sobre
o crescimento econémico, na medida em que estimula a mudanga na estrutura produtiva,
via elevagio das exportagoes de manufaturados, e a decorrente alteragio das elasticidades-

-renda das exportagoes e importagoes e a taxa de crescimento suportada pela economia.
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A esta altura convém resgatar o artigo de Kaldor (1978), que tangencia uma
série das questdes aqui colocadas sobre a correlagio entre crescimento e exportagoes de
produtos manufaturados. Neste texto para discussdo, busca-se reconstituir a primeira e
segunda lei de Kaldor a respeito do papel da industria de transformagao enquanto mo-
tor central da dinAmica de uma economia em desenvolvimento, e buscar-se-d também
testar as hip6teses colocadas pelo préprio autor acerca da importancia das exportagoes
de manufaturados para a dinimica do crescimento, bem como a do investimento neste
processo. Entretanto, ele nio relaciona a taxa de cAmbio em seus argumentos, tarefa
que ¢ incorporada neste estudo. Na préxima sego, serdo apresentadas as equagoes de

Kaldor quc nortearao os testes econométricos pOStCl‘iOI’CS.

4 UM MODELO KALDORIANO PARA AVALIAR A
IMPORTANCIA DA MANUFATURA E DE SUAS
EXPORTACOES PARA O DESENVOLVIMENTO

A primeira lei de Kaldor, demonstrada na equagio 3.1, relaciona as taxas de cres-
cimento do produto agregado (mensurado pelo PIB) e do produto da industria
de transformacio e define esta dltima como o “motor do crescimento”. No caso
dos paises e do periodo analisados, o parimetro associado a varidvel explicativa
m (taxa de crescimento do produto industrial) e a varidvel dependente ¢ (taxa de
crescimento do PIB) foi de aproximadamente 0,6."

qi=bo+ bim; + ¢&; (3.1)

Kaldor afirma que a mera correlacao positiva seria evidente, porque a inddstria
em si correspondia entre 25% a 40% do produto, porém, salienta que os resultados
revelam uma relagao que nio se restringe a este fato, ou seja, que existe uma relagao po-
sitiva entre a taxa de crescimento total e o excesso da taxa de crescimento da atividade

manufatureira em relagdo as outras atividades da economia. Por isso, a primeira lei é

17. Os testes foram realizados por meio de regressdes simples para séries de dados de doze nacdes industriais (Japéo, Italia,
Alemanha Ocidental, Austria, Franca, Holanda, Bélgica, Dinamarca, Noruega, Canada, Reino Unido e Estados Unidos) entre
1953 e 1964. Vale ressaltar que, quando da elaboracdo do texto, os Sistemas de Contas Nacionais de “varios paises” ti-
nham sido recentemente agrupados, conforme sublinha o autor. Portanto, a andlise empirica destes era algo relativamente
nova, bem como as técnicas de estimacdes econométricas.
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reescrita contemplando este aspecto, em que 77 é a taxa de crescimento dos setores nao

manufatureiros da economia.

qi = ba+ bym; - nm;) + & (3.2)

A interpretagao dessa relagao ¢ que, uma vez aceito o argumento segundo o qual
as diferencas de crescimento entre os setores de atividade derivam de diferengas em
produtividade, o setor industrial teria aumentos de produtividade mais expressivos (re-
tornos crescentes de escala), porque é capaz de incorporar o progresso técnico mais
facilmente (Pons-Novell e Viladecans-Marsal, 1999, p. 445). Conforme argumenta
Kaldor, os retornos crescentes na atividade manufatureira eram reconhecidos desde os
economistas cldssicos, mas foram negligenciados pela economia neocldssica para que o
arcabougo estdtico de determinagao do equilibrio pudesse funcionar.'® Ao considerar
os retornos crescentes de escala, privilegia-se uma andlise “estdtico-dindmica” em que o
processo produtivo estd associado ao aprendizado por meio da experiéncia (learning by
doing), o qual provoca inovagoes e progresso técnico em geral. Ou seja, os aumentos da

produtividade tendem a se acelerar quao mais rapidamente o produto crescer.

Esse é exatamente o ponto de partida para Kaldor evocar a lei de Verdoorn, uma
relagio dinimica entre a taxa de crescimento da produtividade pr (varidvel dependente,
produto por trabalhador) e a taxa de crescimento do produto da inddstria de transfor-
magio m (varidvel explicativa), para o seu argumento sobre a centralidade da industria
manufatureira. O autor aplica-a de duas formas diferentes e equivalentes;'” na primeira,
utiliza a taxa de crescimento do produto da inddstria de transformagao 7 como varidvel

explicativa; na segunda, regride o crescimento da taxa de emprego e total em relagio a 7.

pt=b,+ bm + ¢, (3.3)

18. Conforme as palavras de Kaldor, “one finds the origin of this doctrine [retornos crescentes de escala] in the first three
chapters of The Wealth of the Nations. Here Adam Smith argued that the return per unit of labour — what we now call
productivity — depends on the division of production into so many different process, as exemplified by his famous example
of pin-making. As Smith explains, the division of labour depends on the extent of the market: the greater the market, the
greater the extent to which differentiation and specialization is carried, the higher the productivity. Neo-classical writers,
with one or two famous exceptions, like Marshall and Allyn Young, tended to ignore or to underplay this phenomenon”
(Kaldor, 1978, p. 105).

19. Por definicdo, a produtividade pt é igual a diferenca entre a taxa de crescimento do produto da industria manufatureira
e a taxa de crescimento do emprego (pt = m —e). Substituindo na férmula, encontra-se que e = -b4 + (1-b5)m.
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e,=-b, +(1-b)m, +¢, (3.4)

Os resultados das estimagoes de Kaldor indicaram também coeficientes positivos
para os regressores, levando-o a afirmar que a produtividade ou o emprego na manufa-
tura estdo associados principalmente a expansao do crescimento do produto industrial.
Vale lembrar que o préprio autor observa que esta adaptagao nao significa que a lei
de Verdoorn aplicar-se-ia apenas a atividade manufatureira, ou a todas as atividades
industriais individualmente. Seu ponto é que a taxa de crescimento do produto indus-
trial (e também o de atividades ciliares, como utilidades publicas e construcio) tem
maior chance de exercer influéncia principal sobre o crescimento do produto, devido a
sua influéncia sobre o crescimento da produtividade na prépria industria e nos outros
setores indiretamente (Kaldor, 1978, p. 112). Libanio e Moro (2009) esclarecem que
a interpretacio de Kaldor para a lei de Verdoorn é a de uma relagdo técnica (Dixon e
Thirlwall, 1975), com o intuito de enfatizar sua critica a substituicao perfeita de fatores
na fungio de produgio e a sua aposta nos retornos crescentes de escala para explicar

diferencas internacionais nas taxas de crescimento.

A segunda lei, doravante citada como Kaldor-Verdoorn, é alvo de diversas criticas,
sendo que aqui se privilegiam apenas dois aspectos, relacionados a omissao do estoque
de capital como varidvel de controle e a possivel endogeneidade da taxa de crescimento
da produgao e/ou do emprego, conforme sugerido por Libanio e Moro (2009). Wolfe
(1968) foi um dos primeiros, sendo o primeiro, a argumentar contra a omissao do
estoque de capital na equacao, afinal é logicamente razodvel supor que a acumulagio de
capital impacta a produtividade do trabalho também, sendo o outro fator essencial da
produgio. A auséncia da varidvel é justificada por ser teoricamente constante no periodo
do pés-guerra nas economias avancadas (por exemplo, em Fingleton e McCombie,
1998, p. 91), o que nao viesaria o resultado da estimagdo. Todavia, mesmo se esta
justificativa fosse verdade naquele periodo em economias especificas, o ideal, do ponto

de vista da investigagao cientifica, seria testd-la nos diferentes estudos de caso.

Jd sobre o cardter endégeno ou exdgeno das taxas de crescimento, originalmente
Kaldor estabelece que a do produto é exdgena e a do emprego, endégena. Assim, confor-
me explica Libanio e Moro (2009), embora as duas equagoes acima sejam equivalentes
a lei de Verdoorn, para aquele autor a equagao 3.4 é preferivel, pois na equagio 3.3 hd

correlacio entre a produtividade e o produto industrial. Libanio € Moro afirmam ainda
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que o mais provdvel é que, na experiéncia real, ambas as varidveis sejam enddgenas,*
0 que torna a estimagio do modelo problemdtica. Na tentativa de evitar esta questio,
diversos estudos tém como objeto apenas paises com a mesma taxa de crescimento
da produtividade ou utilizam regides de um mesmo pais, assumindo produtividade
homogénea dentro de fronteiras. Outra alternativa interessante seria o uso de varidveis
de controle adicionais para o desenvolvimento tecnoldgico, como a taxa de acumulagio

(o que se realiza neste trabalho).

Voltando ao artigo de 1966, Kaldor jd fornece uma série de sugestoes de outras
varidveis, tanto do ponto de vista da demanda quanto da oferta, nas quais poderia re-
sidir a explicagdo para a diferenga entre as taxas de crescimento do produto industrial

’
em alguns paises.

O crescimento econdmico ¢ o resultado de um complexo processo de interacio entre aumentos
da demanda induzidos por aumentos da oferta e de aumentos da oferta gerados em resposta a
aumentos na demanda. (...) A natureza dessa cadeia de reagoes serd condicionada tanto pelas elas-
ticidades da demanda quanto pelas restrigoes 2 oferta; por preferéncias individuais e por fatores

tecnolégicos (Kaldor, 1978, p. 112, tradugio nossa).

Do ponto de vista da demanda, Kaldor destaca trés fontes de crescimento prin-
cipais: o consumo, o investimento doméstico e as exportagdes liquidas. No caso do
consumo, uma alta elasticidade-renda para manufaturas é caracteristica de uma zona
intermedidria de renda, por isso o crescimento tende a ser maior, pois a expansio do
setor de transformacio alavanca a taxa de crescimento de renda real, o que aumenta
a demanda por produtos industriais de forma geral. O investimento, entretanto, é a
varidvel mais fundamental sob o ponto de vista do autor. Paises desenvolvidos tém uma
inddstria de bens de capital mais consolidada, gerando uma demanda por seus préprios
bens durante o processo de elevagio da oferta, por meio do investimento. Ou seja, a
expansio da capacidade produtiva no setor de bens de investimento alimenta a deman-

da pelos produtos do préprio setor, constituindo um ciclo que se retroalimenta; desta

20. Nas palavras de Libanio e Moro (2009, p. 6), “according to cumulative causation mechanisms (Kaldor, 1970;
Dixon and Thirlwall, 1975), the growth of productivity may exert a feedback effect on output through changes
in relative prices, and therefore in international competitiveness, leading to higher exports. McCombie (1983)
points out an additional source of simultaneity, or reverse causation from employment to output: ‘since the
Verdoorn Law is a production relation, it is plausible to arque that the growth of the inputs (in other words,
employment and capital) causes the growth of output in a technological sense’ (McCombie, 1983, p. 416-417)".
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forma, o setor de bens de capital acelera a taxa de crescimento do produto até esbarrar
em limites tecnoldgicos. Jd em relacio as exportagdes liquidas, Kaldor enumera quatro
estdgios de desenvolvimento da estrutura industrial da economia e das exportagoes.
Principiam com a industrializagao leve, envolvendo importacoes de bens de capital e
exportacoes de commodities e bens manufaturados de baixo valor agregado. O processo
de industrializa¢do somente evolui se o pais substituir importagoes (ISI) e comegar a se
tornar exportador liquido de produtos manufaturados cada vez mais sofisticados, até
conseguir formar uma inddstria de bens de capital doméstica (por ISI, o que seria o ter-
ceiro estdgio) e depois exportar estes produtos (quarto estdgio). Nos trés casos, quando
investimento, consumo e exportagoes liquidas de manufaturados jd tiverem alcangado

uma fase madura, o crescimento da demanda tende a diminuir.?!

Do ponto de vista da oferta, Kaldor comenta que ao longo do processo de
industrializa¢io o ritmo de crescimento econdémico pode diminuir por restrigoes de oferta
de bens, em geral remediadas por meio de importacdes, que podem levar & restrigio
externa no balango de pagamentos (algo mais comum em paises em estdgios iniciais de
desenvolvimento). A outra restricao de oferta estd relacionada a forga de trabalho. Segundo
o autor, empiricamente se verifica a elevagio da taxa de emprego 4 medida que um pais
se industrializa, normalmente atendida por meio do exército de reserva de mao de obra
oriundo do setor agricola pouco produtivo até o ponto em que a reserva se esgota. Contudo,
tal como elucida Libanio e Moro (2009) diante da critica de Rowthorn (1975), de que
isso significaria dizer que a restri¢ao ao crescimento do produto seria oriunda do lado da
oferta, Kaldor (1975) se corrige afirmando que a demanda tem primazia na determinagio
do produto. Portanto, esta restricio nio ¢é tao relevante em seu argumento e, mais além, o

produto, e nio o emprego, deve ser o regressor preferido na segunda lei.

21. Esse trabalho e outros permitiram derivar ainda mais as duas leis de Kaldor, que ndo sdo objeto desta analise, e de-
verdo ser revisitadas como extensdo da pesquisa. A terceira lei estabelece que quanto maior o crescimento da producao
da indUstria de transformacao, maior a taxa de transferéncia de trabalhadores dos demais setores para este setor. Dessa
forma, a produtividade total é positivamente relacionada com o crescimento da producéo e do emprego na inddstria
de transformacdo e negativamente associada com o crescimento do emprego nos demais setores (Thirlwall, 1983). Ja a
quarta lei, que recebeu a contribuicdo de Thirwall, postula que a taxa de crescimento da produtividade total da economia
depende da taxa de crescimento das exportacdes de produtos manufaturados. Apesar de ndo se testar esta Ultima lei,
incluir-se-&o as exportacdes liquidas de manufaturados como explicativa nas regressdes deste trabalho, o que é compa-
tivel com o argumento de Kaldor sobre os estagios de desenvolvimento de uma economia.
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Dessarte, para a reestimagdo das leis de Kaldor no contexto atual, seguindo-se
a metodologia mais atualizada possivel e incorporando-se as criticas pertinentes apre-
sentadas, adotou-se critério semelhante ao desenvolvido por Libanio e Moro (2009)
para testar as duas primeiras leis de Kaldor na América Latina entre 1980 e 2006.
Na primeira lei, estimam-se as equagdes 3.1 e 3.2 acrescentando-se um vetor de va-
ridveis de controle que incluem termos relativos 4 demanda e a oferta, muitos deles

sugeridos por Kaldor. Assim, na especificagio de painel tem-se que
q,=By+ Bom,+ Bre + e, 3.5)
qit=ﬁ3+ﬂ4(mz‘t_ ”mz‘r)"'ﬂsci +é, (3.6)

Em que os subscritos 7 e # correspondem, respectivamente, ao pais e ao ano de
cada observagao; e ¢, ¢ a taxa de crescimento do produto total. Vale atentar para o fato
de que todas as varidveis relacionadas a produgao desse modelo estao em termos de
valor adicionado, para evitar as distor¢oes que impostos e subsidios possam gerar na
estimagio da importincia da industria para o crescimento econémico; 72, ¢ a taxa de
crescimento do produto da industria de transformagao; nm,, ¢é a taxa de crescimento do
produto dos demais setores da economia; €, ¢ o vetor de erros aleatérios; e ¢, é um vetor
de varidveis de controle que inclui proxies, como a variagao da parcela do investimento
sobre o valor adicionado total; uma proxy para o crescimento da forca de trabalho;
outra para o crescimento do estoque de capital; uma para o custo do trabalho; uma
de capital humano; e finalmente uma para o prego do capital. Duas outras proxies que
representam uma contribui¢io deste texto sdo a introdu¢io das exportagdes de manu-

faturados e a taxa de cimbio.

E esperada uma relagio positiva entre g e 7, com coeficientes pefentre0el, de
forma a indicar retornos crescentes de escala. A magnitude do coeficiente estd associada a
contribui¢io que a industria de transformagio exerceria para o crescimento do valor agre-
gado. Adicionalmente, espera-se que f3, e f3, sejam menores para paises de renda alta, que
jd atingiram a maturidade de sua estrutura industrial. Em relagao  lei Kaldor-Verdoorn,

considera-se a taxa de crescimento do estoque de capital exégena (equagio 3.7).

Pit=ﬁ6+ﬂ7mit+ﬂ8kz‘t+'89cit+81 (37)
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Em que os subscritos 7 e # correspondem, respectivamente, ao pais e ao ano de
cada observacio; P, éataxa de crescimento da produtividade da manufatura; e /el,t éa
taxa de crescimento do estoque de capital.?? E esperada uma relagio positiva entre p_
e m,, bem como entre p, e k. Além disso, a relagio (1-8,)/f, retrata os retornos de
escala. Existe também uma forma de endogeneizar o estoque de capital no modelo,*
porém, neste texto, esta estimagio nio ¢é apresentada, porque os resultados nao foram
robustos. Mas a estimagio da equagio 3.7 ji é um progresso importante no modelo, e
considerar o estoque de capital exégeno é uma suposicao razodvel ao se separar a amos-

tra em paises de renda alta e média.

Portanto, no modelo econométrico a seguir serdo estimadas as equagoes 3.5 a 3.7.
Afinal, cabe reiterar que as leis de Kaldor sao proposicoes intrinsecamente empiricas, ou
seja, “apenas empiricamente é que se pode constatar realmente qual seria a verdadeira
relagio existente entre o crescimento da produtividade e do produto” (Marinho,

Nogueira e Rosa, 2002, p. 464).

5 UM PAINEL DINAMICO PARA PAISES DE RENDA ALTA
E MEDIA ENTRE 1990 E 2011

Para a selegao da amostra, foram inicialmente selecionados os oitenta paises com PIB mais
elevado, considerando-se o valor médio em délares correntes no periodo entre 2005 e 2011,
e entre estes retirados os classificados como de renda baixa (segundo critério do Banco
Mundial) e aqueles em que as exportagdes de combustiveis fossem superiores a 70% das
vendas externas, pois neste caso a geragao de renda é bastante dependente destes produtos,
o que pode vir a se constituir em um desincentivo significativo para a industrializagio e,

a0 mesmo tempo, a renda per capita ser elevada. Dos restantes, procurou-se incluir todos

22. Se a especificacdo ndo tiver o termo k, “does not consider the influence of the growth of capital stock on labor
productivity, and can only be used under one of the following assumptions: (i) a constant capital-output ratio, justified
by Kaldor as a ‘stylized fact’ of industrial countries in the postwar period; (i) a constant and exogenous growth rate of
the capital stock over time, (iii) a constant ratio between the growth rates of capital and employment, as in steady-state
growth. If none of these conditions are met, the above specification will yield a biased measure of returns to scale”
(Libanio e Moro, 2009, p. 7).

23. Adiantando-se em relacdo a critica de que o estoque de capital é endégeno ao modelo, portanto ndo pode estar
incluido nele, Libanio e Moro (2009) endogeneizam-no assim: tfit = dit + amit; em que tfit = witeit + (1 - wit)kit e tfit é
o crescimento da produtividade total dos fatores, sendo wit a parcela dos salarios na renda nacional, fazendo com que o
grau de retorno de escalas seja dado por 1/o.
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aqueles cujos dados relativos as varidveis utilizadas neste trabalho estivessem disponiveis
para o periodo entre 1990 e 2011. Estes paises foram subdivididos em duas amostras, uma
com os paises de renda alta (renda per capita acima de US$ 4.085) e outra com os paises de
renda média (entre US$ 1.036 e US$ 4.085), seguindo-se a metodologia de classificagio
do Banco Mundial no periodo entre 2005 e 2011. Os paises incluidos na amostra estao

nomeados no anexo A deste artigo.

Dessa forma, o painel de dados é formado por 63 paises () ao longo de 22 anos
(9). Hé que se ressaltar que a falta de observagdes para alguns paises selecionados no
periodo leva a necessidade de se trabalhar com dados em painéis nao balanceados, isto

¢, cuja dimensao temporal é varidvel.

Em fungao das discussoes realizadas ao longo do texto, as séries de dados anuais

utilizadas nos testes sio:

*  Vator. é o valor adicionado total da economia, a pregos constantes de 2005. Como
estamos comparando taxas de crescimento, e nao niveis de renda, entendemos ser
mais apropriado trabalhar com os valores constantes na prépria moeda nacional,
para evitar distor¢oes geradas pela conversio a outras moedas.**

o Vad: é o valor adicionado da manufatura, considerado o mesmo critério e fonte
acima.

*  Mit_nmir. é a diferenca entre a taxa de crescimento do valor adicionado na ma-
nufatura e do restante dos setores da economia. O critério e a fonte sio as mesmas

acima.

*  Pitl: Corresponde a estimativa do valor da produtividade da mao de obra na manu-
fatura. Calculado pela divisio entre o valor adicionado na manufatura (a pregos cons-
tantes de 2005, em moeda nacional, que corresponde a varidvel Vad) e o emprego no
mesmo setor, em quantidade de pessoas. O volume de emprego foi estimado com
base no montante de pessoas contratadas para o trabalho (no apenas empregados,
mas também pessoas que trabalham por conta propria, que constituem um grupo
relevante na agricultura, por exemplo). Foi calculada por meio do encadeamento,
com base nas variagoes, de trés séries distintas de dados sobre emprego setorial, uma
vez que estas ndo possuem uma sequéncia temporal completa: EU KLEMS Growth
and Productivity Accounts e World Input-Output Database (ntimero de pessoas

24. Os dados estao disponiveis em National Accounts Estimates of Main Aggregates — United Nations Statistics Division.
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envolvidas com o trabalho) e GGDC 10 Sector Database, Groningen Growth And
Development Centre (nimero de pessoas empregadas).

*  Laborforce: corresponde ao total da populagio na faixa etdria entre 15 e 64 anos
(usualmente definida como aquela apta ao trabalho), calculado a partir de in-
formagoes disponiveis em United Nations, Department of Economic and Social
Affairs, Population Division.

*  Fkfva: ¢ a relagio entre formagao bruta de capital fixo e valor adicionado (a dife-
renca em relacdo a taxa de investimento é que esta tltima ¢ calculada em relagao
a0 PIB). O critério e a fonte sdo as mesmas utilizadas para o valor adicionado.

* Hc: indice de capital humano por pessoa, baseado nos anos de escolaridade (Barro
e Lee, 2010) e retornos sobre a educagao (Psacharopoulos, 1994), incluido em

Penn World Table 8.0.

* Lab_avgd: nimero indice da remuneragao real do trabalho por hora trabalhada
na manufatura. Utilizado como proxy do custo da mio de obra. Foi calculada pelo
encadeamento (a partir das variacoes) das séries oriundas de EU KLEMS Growth
and Productivity Accounts e World Input-Output Database.”® Na primeira base
de dados, a série jd estava calculada, porém em valores nominais, e foi defla-
cionada pelo indice de precos do valor adicionado (deflator implicito) setorial;
na segunda, foi necessdrio inicialmente dividir a remuneracio total do trabalho
(massa de remuneragoes) pelo total de horas trabalhadas pelas pessoas contratadas.
A agregacao das informacoes dos diversos setores que compdem a manufatura
utilizou como ponderagio o valor adicionado setorial, levantado na mesma fonte.

*  Expe: corresponde ao valor das exportagoes de manufaturados a precos constantes
de 2005. Foram calculadas a partir do valor total das exportagdes de mercadorias e
da participacio dos manufaturados no total das exportagoes. As informagoes foram
levantadas em World Development Indicators, em délares correntes. Como nao
estavam disponiveis as informagoes a valores constantes, estes foram estimados a
partir da adogao do indice de pregos das exportagdes norte-americanas para materiais
e suprimentos industriais (industrial supplies and materials) como deflator, calculado
pelo Bureau of Economic Analysis, U.S. Department of Commerce.

* K estimativa do valor do estoque de capital da economia, convertido em délares
de 2005, segundo a paridade do poder de compra. Os valores estao calculados em
milhares de délares. A fonte é PennWorld Table, versio 8.0.2¢

25. Os detalhes metodoldgicos das séries que integram essa base de dados encontram-se em Timmer (2012).
26. Os detalhes metodoldgicos do calculo desta varidvel e das demais desse banco de dados encontram-se em Feenstra,
Inklaar e Timmer (2013).
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*  Pid: nimero indice da evolu¢io dos precos da formagio bruta de capital fixo na
manufatura, utilizado como proxy da evolugio do custo do capital. Sua fonte é
World Input-Output Database. A agregacio das informagdes dos diversos setores
que compdem a manufatura utilizou como pondera¢io o valor adicionado seto-
rial, levantado na mesma fonte.

* Pl gdpo: nimero indice da taxa real de cAmbio, cujo deflator é a paridade do po-
der de compra. Sua fonte é PennWorld Table, versio 8.0.

As regressoes irao incluir, preferencialmente, as variacoes dessas varidveis (na ver-
dade, a derivada do seu logaritmo), uma vez que o modelo de Kaldor ¢ estruturado com
base em taxas de crescimento. Em alguns casos, a varidvel em nivel apresentou melhores
resultados, e por isso foi assim mantida, e, no caso especifico de Miz_nmit, a varidvel

nao estd em notagio logaritmica porque a série apresenta alguns valores negativos.

5.1 Modelo teodrico

Com base na discussao das se¢oes anteriores, as equagdes para a primeira e a segunda
lei de Kaldor, incorporando a anélise do impacto das exportacoes de manufaturados, da
taxa de cAmbio e os demais controles sobre as varidveis dependentes (valor adicionado

e produtividade) ressaltados ao longo do texto, seriam
qit=ﬁ0+ﬁlmit+ﬁnci+8i (4.1)

em que g = d.log(Vatot); m = d.log(Vad); ¢ = vetor de demais varidveis explicativas:
log( Vatott_l), d.log(Laborforce), d.log(Fkfva), log(hc), d.log(Lab_avgd), d.log(expc), log(pl_
gdpo), log(Pid) e d.log(K).

Espera-se uma relagao positiva entre Varot e Vad, de forma a indicar que o
crescimento do valor adicionado na manufatura () estimula o crescimento do valor
adicionado agregado da economia, g. O mesmo sinal ¢ esperado em relagio a parti-
cipagdo dos investimentos no valor adicionado, as exportagdes de manufaturados e a

taxa de cAmbio, pelos motivos ji descritos anteriormente.
9,= ﬂz t Py, - ”m,',)"' ﬁnci t €, (4.2)

em que g = d.log(Vatot); e m, - nm, = diferenca entre a taxa de crescimento do valor adi-
cionado na manufatura e do restante dos setores da economia. As demais varidveis sio
iguais as da equagao 4.1.
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Espera-se uma relagao positiva entre Vazor € m - nm, de forma a indicar que
um crescimento do valor adicionado na manufatura superior ao crescimento do valor
adicionado nos demais setores tende a estimular o crescimento do valor adicionado de

toda a economia.
Pit=ﬂ4+ﬁ5mit+ﬂnci+8i (4.3)
em que p = d.log(Pitl); m = d.log(Vad).

As demais varidveis explicativas sao as mesmas incluidas na equagao anterior,

com exce¢ao de log(Vatot ), substituida por log(Pit1 ).

Espera-se uma relacao positiva entre Pitl e Vad, de forma a comprovar a veraci-
dade da lei de Verdoorn, na qual o crescimento da produgiao manufatureira (no caso,
do valor adicionado) estimula a produtividade no mesmo setor, o que implica retornos

crescentes de escala.

5.2 Metodologia de estimacao

A revitalizagio do interesse no crescimento econdmico de longo prazo e a disponibili-
dade de dados macroecondmicos para um vasto conjunto de paises tém gerado interesse
entre os macroeconomistas em estimar modelos de dados em painéis que combinam

séries de tempo com dados de corte.

A anilise em dados de painéis, ou dados longitudinais, ¢ um dos assuntos mais
ativos e inovadores dentro da literatura econométrica. Isso porque este tipo de dado prové
um ambiente extremamente rico para o desenvolvimento de técnicas de estimagio e de
resultados tedricos. E, em termos préticos, os pesquisadores podem usd-los para examinar
questdes que nao podem ser investigadas individualmente em nivel temporal, ou em ter-

mos de dados de corte. A estrutura bésica desses modelos estd descrita na equagao 4.4.”

Yit= az‘ + ﬁ/)(it*- Sit (44)

27. Para mais detalhes sobre a metodologia econométrica apresentada, ver Cameron e Trivedi (2005), Greene (2003) e
Wooldridge (2000).
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Na equagio 4.4, Y'¢é a varidvel dependente; X é a varidvel explicativa; £ é um para-
metro; € é o termo de erro; 7 representa a unidade de estudo (paises, firmas); # representa

oano;ea, éo efeito individual.

Esse efeito individual pode ser interpretado como efeito fixo ou efeito aleatério.
Enquanto, no primeiro caso, o, ¢ um grupo especifico de termos constantes, no segundo

caso, ele é um grupo especifico de efeitos aleatdrios para cada periodo.

Um modelo dinidmico é aquele cuja varidvel dependente aparece defasada dentro

do conjunto de varidveis explicativas, conforme a equagio 4.5.
Y;tz ai + 5)/#—1 +'B )(z't+ 8it (45)

Quando os estimadores de efeitos fixos sio aplicados em modelos dinimicos,
estes tendem a ser viesados, haja vista que pressupoem a exogeneidade estrita da varidvel
independente. Também o estimador de minimos quadrados ¢ viesado, devido a corre-
lagio entre a varidvel dependente defasada e o efeito especifico individual, mesmo que

nao haja correlagio entre os residuos.

Para solucionar esses problemas, considera-se a abordagem para modelos dinimi-
cos, baseada no método de momentos generalizados (GMM), proposta por Arellano e

Bond (1991),” que ¢ consistente quando aplicada a modelos dindmicos.

Para eliminar o efeito especifico, ¢ feita a primeira diferenca da equagio 4.5, que

¢ modificada para
AY = Aa, +OAY, | + B'AX + Ae, (4.6)

A estratégia consiste em empregar o método GMM para a estimagao do modelo
em primeira diferenga, utilizando-se todas as defasagens possiveis como instrumento
para a varidvel defasada. Para varidveis enddégenas, seus niveis defasados sio utilizados

como varidveis instrumentais, e para predeterminadas, seus niveis sio defasados uma vez.

28. Essa abordagem geral tem sido desenvolvida em vérios estagios na literatura. Ver, por exemplo, Ahn e Schmidt (1995),
Arellano e Bover (1995), Blundell e Bond (1998).
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Este método busca utilizar toda a informagao contida na amostra para a construgao do
conjunto de varidveis instrumentais; concomitantemente ¢ eliminado o efeito especifico

nao observdvel, permitindo a estimagao.

Na equagio anterior, o termo Ag, ¢é correlacionado com a varidvel dependente
defasada, AY . Entretanto, Arellano e Bond (1991) observam que, sob a hipétese de
que o erro &, ndo seja autocorrelacionado, os valores de Y, defasados em dois ou mais
periodos, sio instrumentos validos para AY, . Com relagio as outras varidveis expli-
cativas, supde-se que elas sejam estritamente exdgenas e seus instrumentos sejam seus
préprios valores defasados. Sendo assim, o estimador GMM em primeira diferenca

utiliza a condigao linear de momento descrita na equagao 4.7.
EY, Ae, ]=0paras>2,¢=3,.,T (4.7)

Para conferir consisténcia ao estimador GMM, ¢ preciso que os instrumentos
utilizados no modelo sejam vélidos. Neste sentido, Arellano e Bond (1991) sugerem
dois testes: ) o teste de Sargan, cuja hipdtese nula é que os instrumentos sao nao cor-
relacionados com os residuos; e 77) o teste de autocorrelagio para verificar se o erro

diferenciado apresenta autocorrelacio de segunda ordem.

6 RESULTADOS DA ESTIMACAO E INTERPRETACAO

Antes de apresentar os resultados, cabe salientar que as estimacoes geradas dependem
crucialmente da validade dos instrumentos empregados na identificagao das varidveis
enddgenas. Para verificar isso, realizou-se o teste de Sargan para testar a validade
conjunta dos instrumentos utilizados. Falhar em rejeitar a hipétese nula do teste
indica que os instrumentos usados sio robustos. Assim, os testes para os dois modelos
indicam que as restrigoes utilizadas sao vilidas. E ainda, no teste de autocorrelagio
serial, examina-se a hipétese de que o termo de erro nao ¢ serialmente correlacionado.
Mais especificamente, ¢ testado se o termo de erro diferenciado é correlacionado
serialmente em segunda ordem (por constru¢io, o termo de erro diferenciado ¢,
provavelmente, correlacionado serialmente em primeira ordem, mesmo se o termo de
erro original ndo o for). Os testes realizados com a amostra do modelo indicam que nao

se pode rejeitar a hipdtese nula de inexisténcia de correlagio serial de segunda ordem
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no termo de erro diferenciado. Assim, as estimagoes procedidas passaram nos testes de

validade dos instrumentos utilizados.

Os resultados das estimagoes encontram-se na tabela 1. As duas primeiras equa-
¢oes testam a validade da primeira lei de Kaldor, enquanto a terceira equagao testa a
segunda lei. Todos os testes foram realizados para duas amostras, dos paises de renda

média e alta.

Nas estimativas referentes a primeira lei, nota-se que os coeficientes das prin-
cipais varidveis dos testes resultam positivos e significativos; assim, para a amostra
de paises adotada e o periodo analisado, tanto o crescimento da produgio ma-
nufatureira como a diferenca positiva entre a taxa de crescimento da produgao
manufatureira e dos demais setores parecem ter estimulado a taxa de crescimento
agregada da economia. O coeficiente ¢ maior, no caso da relagio entre produgao
manufatureira e geral da economia, para os paises de renda média, indicando a
relevincia deste setor para os paises que se encontram em um estdgio intermedidrio
do processo de desenvolvimento. Quanto aos testes em que a varidvel dependente
¢ a diferenca entre as taxas de crescimento do setor manufatureiro em relagio aos
demais, o impacto sobre a produgao total também é maior nos paises de renda média,

mas de magnitude bastante similar.

As varidveis de controle associadas ao investimento e a oferta de mao de obra
mostraram-se relevantes para as duas equagoes em ambas as amostras. Assim, demons-
tra-se que uma das restri¢oes pelo lado da oferta listadas por Kaldor, a oferta de mao de
obra, e o investimento, um dos componentes mais relevantes pelo lado da demanda,
segundo o autor, parecem influir sobre a taxa de crescimento da economia. Mais que
isso, os coeficientes da varidvel associada ao investimento sio maiores nos paises de
renda média, corroborando os dados apresentados na se¢io que inclui as estatisticas
descritivas. Esta varidvel assume, possivelmente, papel muito importante nos estdgios
intermedidrios de desenvolvimento, porque as economias que ainda nao estao maduras
dependem da ampliacio de sua capacidade produtiva e de seu efeito multiplicador para
crescerem a taxas significativas. O investimento também estimula a demanda por insu-

mos intermedidrios e a prépria demanda interindustrial.
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TABELA 1
Resultados das regressdes
Primeira lei Segunda lei
4, =Byt Bm, + et q,=f,* By(m, -nm )+ ¢ +e P, =B, FBsm, +c tg
R. média R. alta R. média R. alta R. média R. alta
D.logvatot D.logvatot D.logpit1
Variaveis
dependentes Coeficientes Coeficientes Coeficientes
P>z| P>z| P>z
logvatot
LD. ,0315896 ,2886384 -,0080171 ,3865923
0,485 0,000 0,903 0,000
logpit1
LD. -,0686615 -,032188
0,281 0,570
logvad
D1. 442766 ,2704164 4144247 , 1738755
0,000 0,000 0,000 0,000
mit_nmit ,2303977 ,2133995
0,000 0,000
Loglaborforce
D1. 1,876304 ,7248202 4,665335 ,6248215 1,136545 -,4901288
0,044 0,010 0,000 0,086 0,437 0,080
logfkfva
D1. ,1178822 ,0851371 ,2581347 ,1340091 ,1110701 ,0104636
0,000 0,000 0,000 0,000 0,003 0,563
loghc ,2209564 -,0355311 ,4101865 -,0463071 ,0407813 -,1622421
0,002 0,225 0,000 0,218 0,749 0,000
loglab_avgd
D1. ,0206752 ,0367974 ,0734474 ,053652
0,279 0,060 0,006 0,032
loglab_avgd ,0311345 ,006334
0,072 0,388
logexpc
D1. ,0331944 ,0157062 ,0794151 ,0332325 ,0111907 ,0112855
0,050 0,015 0,002 0,000 0,077 0,075
logk
D1. ,035305 ,0488674 ,053108 ,071476 ,0184237 ,0515248
0,152 0,012 0,134 0,004 0,626 0,011
logpl_gdpo ,0508237 -,004591 ,0131083 ,0104314 ,0180166 -,0015552
0,043 0,329 0,070 0,082 0,023 0,756

(Continua)
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(Continuagéo)

Primeira lei Segunda lei
qﬂ:ﬂ0+ﬂlmi1+ct+gr qﬂ:ﬂ2+ﬂ3(mﬂ_nmﬂ)+ci+£r pu:B4+B5mH+Cl+gi
R. média R. alta R. média R. alta R. média R. alta
D.logvatot D.logvatot D.logpit1
Variaveis - - -~
dependentes Coeficientes Coeficientes Coeficientes
P>z| P>z| P>z

logpid -,0004353 -,0051799
0,935 0,709
_cons -,2051369 ,0396988 -,3897468 ,0527574 -,1698044 1788131
0,004 0,216 0,000 0,200 0,154 0,015

Elaboracdo dos autores.

A varidvel associada ao capital humano demonstrou ser relevante nos paises de
renda média, mas nao nos de renda alta, possivelmente devido a escassez de mao de obra
qualificada nos primeiros, fazendo a contribuicio, em termos marginais, da capacitagio
para o trabalho seja relevante, mesmo porque as atividades desenvolvidas nos paises de
renda média devem ser mais intensivas em trabalho. Por sua vez, em relacio a varidvel
associada ao estoque de capital, o comportamento foi oposto, possivelmente porque nos
paises ricos os processos de trabalho sejam mais intensivos em capital. O que talvez possa
fazer a diferenca para eles (na verdade, ¢ uma hipdtese a ser testada) sdo os ganhos em
termos de tecnologia e ampliacio da participagio do capital no processo produtivo, uma

vez que ndo possuem disponibilidade acentuada de mao de obra.

A varidvel associada ao saldrio real, por seu turno, mostrou-se relevante nos paises
de renda alta (enquanto nos paises de renda média o resultado nao foi conclusivo),
possivelmente porque os niveis de saldrio sao maiores ali e tendem a exercer maior
impacto sobre a demanda agregada, o que também é compativel com as teorias de
desenvolvimento orientadas pela demanda (e o préprio artigo de Kaldor citado neste
texto), nas quais afirma-se que os estdgios iniciais do processo de desenvolvimento
requerem gastos autdnomos (seguindo a defini¢do keynesiana) para a economia
avangar na diregio dos estdgios mais avangados, em que o crescimento se torna mais
autossustentdvel. Neste caso, o impacto dos saldrios sobre a demanda agregada seria

mais signiﬁcativo que o impacto negativo sobre os custos.

Ainda sobre os resultados para paises de renda média, a varidvel associada as expor-

tagoes de manufaturas a pregos constantes apresentou o sinal positivo esperado em ambas
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equagoes, indicando sua relevincia enquanto determinante da demanda agregada e, conse-
quentemente, sua relagao direta com a taxa de crescimento da economia. Mais além, dada
a maior magnitude do coeficiente desta varidvel na segunda equagio, comprovaram-se os
efeitos de transbordamentos favordveis que as exportagoes de manufaturas geram sobre o
crescimento do produto dos outros setores da economia. O coeficiente é maior para os
paises de renda média, indicando que seu papel complementar, € a0 mesmo tempo estimu-
lador do crescimento, é maior em paises que se encontram em estdgios intermedidrios de
desenvolvimento, confirmando a discussio tedrica. Por sua vez, a relagio entre a taxa real
de cAmbio e o crescimento do produto apresentou coeficiente positivo na primeira lei para
paises de renda média, indicando que taxas mais desvalorizadas podem estar associadas ao
maior crescimento da economia nesses paises, conforme discutido na secdo tedrica.
Sua menor influéncia em paises de renda alta, que possivelmente atingiram maior patamar
de competitividade, de modo a depender menos deste preco relativo, é compativel com o
resultado encontrado por Razmi, Rapetti e Skott (2009). Os paises de renda média parecem
ter maior necessidade de praticar uma taxa de cAmbio em um patamar competitivo para

consolidar a manufatura e sofisticar a sua estrutura produtiva.

Assim, parece que o postulado da primeira lei de Kaldor se confirma, e que os
impactos das demais varidveis de controle sobre o crescimento, incluindo as exporta-
¢oes de manufaturados e a taxa real de cAmbio, sao distintos para os paises de renda
média e alta, o que pode ser reflexo dos estdgios diferentes de desenvolvimento em que

se encontram os dois grupos.

A terceira equagdo exibe as estimagdes, para paises de média e alta renda, da lei de
Verdoorn, isto ¢, da relagao positiva entre produgio (aqui mensurada pelo valor adicio-
nado) e a produtividade, neste sentido de causalidade. Os resultados comprovam que as
variagoes no valor adicionado contribuem positivamente para a evolugio da produtividade
na manufatura, o que confirma a suposi¢ao apresentada pela lei Kaldor-Verdoorn sobre os
retornos crescentes de escala na manufatura, considerando-se todos os controles incluidos
nas equagoes. Este ¢ um dos resultados mais importantes derivados deste trabalho. O coefi-
ciente da varidvel associada ao valor adicionado ¢, novamente, mais relevante nos paises de
renda média, demonstrando que os ganhos oriundos da existéncia de retornos crescentes
de escala sao maiores nas economias que estao passando por estdgios intermedidrios de
desenvolvimento. Uma possivel explicagao seria a elevada demanda intersetorial em tais

estdgios, conforme argumenta Chenery, Sherman e Moshe (1986).
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Em relagao aos controles, as varidveis associadas a for¢a de trabalho e ao estoque
de capital humano foram negativas e significativas para os paises de renda alta, talvez
pelo esgotamento de sua influéncia sobre o crescimento da produtividade em paises com
nivel de escolaridade mais elevado e, conforme jd afirmado, com processos de trabalho
mais intensos em capital, como nos mais ricos. Nos paises de renda média, estas varidveis
nao se mostraram relevantes. O crescimento dos saldrios na manufatura apresentou sinal
positivo e significante apenas nos paises de renda média. Uma possivel explicagao é o fato
de que os ganhos salariais na manufatura nestes paises exercem influéncia maior sobre a

produtividade que em sociedades nas quais o nivel salarial jd é mais elevado.

Em rela¢io ao investimento, o resultado permanece positivo e significativo para
os paises de renda média, mas perde significAncia para os de renda alta, talvez porque
o estoque de capital j seja mais elevado. De fato, o grifico 2 demonstra que a taxa de
investimento é menor nas economias mais ricas. Quanto ao controle discutido com
maior énfase neste texto, as exportagoes de manufaturados contribuem positivamente
para a produtividade do trabalho tanto nos paises de renda média quanto nos de renda
alta, conforme esperado. Uma possivel explicagio é a necessidade de o exportador ser
altamente competitivo no mercado internacional, criando externalidades para o mer-
cado interno. Por seu turno, tal como na primeira lei, a varidvel associada a taxa real de
cambio apresentou sinal positivo no caso dos paises de renda média e demonstrou-se
nao significativa no caso dos paises de renda alta, indicando que em paises em desenvol-
vimento as taxas mais desvalorizadas estao associadas ao crescimento da produtividade,
enquanto nos paises desenvolvidos esta varidvel nao assume a mesma importancia, sendo

os motivos jd relatados acima uma possivel explicagio.

Conclui-se que a primeira e a segunda lei de Kaldor continuam atuais, revelando
que o crescimento da industria manufatureira é fundamental para o desenvolvimento
econdmico e a elevagio da produtividade, sobretudo em paises de renda média. Mais além,
a inclusdo da varidvel estoque de capital aprimora os resultados das leis de Kaldor, dado
o seu alto poder explicativo com relagao ao crescimento do produto e da produtividade
da economia para os paises mais desenvolvidos que possuem um nivel elevado de tal
estoque. Em particular, as estimagoes sobre a influéncia da participagao dos investimentos
e da taxa de crescimento das exportagoes de manufaturas parecem indicar que estas

também sao varidveis relevantes para o crescimento do produto total e da produtividade
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na manufatura, sobretudo em paises de renda média. Mais além, o modelo sugere ainda
que a evolu¢io do cAmbio na diregao de um patamar mais competitivo também exerce

impacto positivo, sobretudo — novamente — nos paises de renda média.

Por fim, as estimativas também possibilitaram confirmar que os impactos das vari-
dveis analisadas sdo distintos, dependendo do nivel de renda per capita, para a amostra e
o periodo considerados, demonstrando que estdgios distintos de crescimento econdmico
requerem estratégias também distintas de desenvolvimento. Adicionalmente, também se
observou que a composicio das exportacdes é um fator importante para o crescimento da
economia, assim como a taxa de cAmbio, a qual parece contribuir para estimular a eleva-
¢ao da renda per capita, desde que mantida em um patamar competitivo que possibilite o
aumento de capacidade produtiva por meio do estimulo 2 demanda agregada via expor-

tagoes e do relaxamento da restri¢ao externa, caracteristica de paises em desenvolvimento.
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ANEXO A

TABELA A.1
Paises de alta e média renda incluidos na amostra com a correspondente parcela do
valor agregado das manufaturas sobre o total do valor agregado (média 1990-2011)

(Em %)
Valor agregado da Valor agregado da
Paises de renda alta manufatura/total Paises de renda média manufatura/total
(média 1990-2011) (média 1990-2011)

Australia 12,4 Angola 4
Austria 19,1 Argentina 23
Bélgica 16,7 Bielorrissia 24,4
Canadd 14,7 Brasil 18,1
Hong Kong 5.2 Bulgaria 18,1
Republica Checa 21,4 Chile 16,1
Dinamarca 14,2 China 31,7
Finlandia 19,5 Colémbia 15,1
Franca 12,4 Croacia 18
Alemanha 21,7 Cuba 12,3
Grécia 9,6 Reptblica Dominicana 21,8
Irlanda 20,5 Equador 9,8
Israel 15,9 Egito 16,1
Italia 18,4 Hungria 19,5
Japédo 19,9 india 15,6
Luxemburgo 9,6 Indonésia 25,4
Holanda 13,5 Cazaquistdo 12,2
Nova Zelandia 16,1 Malasia 25,3
Noruega 9,4 México 18,7
Portugal 14,9 Marrocos 16,4
Porto Rico 43,6 Peru 16,2
Coreia 24,4 Filipinas 24,4
Singapura 26,1 Polénia 15,6
Eslovaquia 19 Roménia 241
Eslovénia 221 Russia 17,5
Espanha 15,9 Africa do Sul 18,7
Suécia 16,1 Sri Lanka 19
Suica 18,3 Siria 3,9
Emirados Arabes 8,7 Tailandia 28,2
Reino Unido 13,6 Tunisia 17,5
Estados Unidos 13,0 Turquia 19,2

Ucrania 21
Total de paises de alta renda 17,0 Total de paises de média renda 18,4

Elaboracdo dos autores.
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