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Resumo

Este artigo visa investigar, através da abordagem kaldoriana, o crescimento econémico induzido
pelas exportagdes em uma amostra de 183 economias no periodo de 1950 a 2019. Avaliou-se
duas hipéteses: a do circulo virtuoso, o qual 0 aumento da taxa de crescimento das expor-
tacoes eleva a taxa de crescimento econémico, e a do circulo vicioso, o qual pelo menos um
dos elos do processo causal e cumulativo é zero. As hipoteses sao testadas a partir de clusters
longitudinais definidos através da tendéncia média do PIB real das economias. Além de clusters
de evolucao do PIB da metodologia de Phillips e Sul (2007; 2009), foi estimada uma regressao
multipla do Modelo de Crescimento com Causalidade Cumulativa, usando dados em painel e
controle de efeito fixo. Como resultado, encontrou-se 70 economias no circulo virtuoso e 113
no circulo vicioso de crescimento.

Palavras-chaves
Exportacdes, Circulo virtuoso, Crescimento.

Export led growth induced and virtuous circle: a cluster analysis of
economies between 1950 and 2019

Abstract

This article aimed at investigating, through a Kaldorian approach, the export led growth in a
sample of 183 economies in the period from 1950 to 2019. Two hypotheses were evaluated:
the one of the virtuous circle, which the increase in the export growth rate elevates the eco-
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2 Crescimento induzido pelas exportagdes e circulo virtuoso

nomic growth rate, and the vicious circle, in which at least one of the links in the causal and
cumulative process is zero. The hypotheses are tested using longitudinal clusters defined by
the average trend of real GDP in the economies. In addition to GDP evolution clusters from
the Phillips and Sul methodology (2007; 2009), a multiple regression of the Growth Model
with Cumulative Causality was estimated, using panel data and fixed effect control. As a result,
70 economies were found to be in the virtuous circle and 113 in the vicious circle of growth.
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1. Introduciao

A teoria kaldoriana tem destacado o papel das exportacdes no desenvol-
vimento econdmico dos paises. Segundo Thirwall (2005, 52) é porque “a
demanda de exportacdes é o componente mais importante da demanda
autdnoma em uma economia aberta”. Além disso as exportagdes podem
custear a importagido necessiria ao crescimento, sendo relevante para o
equilibrio de longo prazo do balanco de pagamentos. Na trajetéria de de-
senvolvimento, tanto as economias desenvolvidas quanto as em desenvol-
vimento dependem de muitos insumos importados para realizar sua pro-
dugcdo, tanto quanto expandi-la ao longo do tempo.!

Por meio de um sistema de equacdes apresentados em Dixon e Thirlwall
(1975), as exportagdes e a produtividade sio pecas-chave para uma en-
grenagem de crescimento da renda, instaurando um circulo virtuoso de
crescimento econdmico. Este circulo é intrinseco a causalidade cumulativa,
no qual as elasticidades da demanda e a produtividade (coeficiente Kaldor-

' O modelo de Thirlwall (1979) e seus desdobramentos desenvolvidos por Thirlwall e Hussain (1980) e
Moreno-Brid (2003), por exemplo, mostram a importancia das exportacdes para além da ampliacio da
demanda doméstica. Esses modelos mostram que mesmo em um cenério de fluxo de capital e endivida-
mento externo, as exportagdes sio fundamentais para financiar o Balanco de Pagamentos. Inicialmente ge-
rando receita em divisas para financiar a importacio de produtos cruciais e necessérios ao desenvolvimento
econdmico, como por exemplo, bens de capital e insumos que nio sdo produzidos localmente e, posteri-
ormente, contribuir para o pagamento de amortizacdes e empréstimos em moeda estrangeira. Em pafses
em desenvolvimento, os quais a moeda ndo é conversivel, a importancia das exportacdes eleva-se ainda
mais, pois significa a possibilidade de crescimento econémico com equilibrio no Balango de Pagamentos.
Ocampo, Rada e Taylor (2009) destacam as exportagdes liquidas como meio para financiar a tecnologia im-
portada para aumentar o potencial dos retornos crescentes de escala do investimento em capital produtivo.
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Verdoorn) permitem avaliar a evoluc¢do do crescimento do produto a partir
do aumento das exportacdes. Mas, a existéncia de um circulo virtuoso,
baseado no crescimento das exportacdes dependeria de uma mudanca
estrutural para que ganhos de competitividade promovam um aumento
sustentdvel da renda per capita. Isto é, “rendimentos crescentes e aumento

induzido da produtividade” (Thirlwall 2005, 52).

Portanto, de acordo com literatura, as exportacdes podem influir o ritmo
de crescimento, e posteriormente o desenvolvimento de uma economia.
No entanto, uma economia com estruturas produtivas duais nio alcanca-
ria todos os beneficios gerados pelo aumento das exportagdes devido a
concentracdo em produtos baseados em recursos naturais. Porém isso nio
impede o crescimento do PIB real. Tais economias estdo sujeitas a oscila-
¢oes ciclicas da renda associadas as flutuacdes dos precos internacionais
das commodities que produzem e exportam. E por isso que a mudanca
estrutural é importante para que as exportacdes possam atuar como um
drive de crescimento e contribuir para o desenvolvimento da economia.

Para avaliar o efeito do crescimento das exportagdes sobre o crescimento
do PIB real no 4mbito médio global, investiga-se, a partir da hipétese de
causalidade cumulativa de Kaldor (1966) e Dixon e Thirlwall (1975), a
existéncia de um circulo virtuoso de crescimento em 183 economias entre
os anos 1950 e 2019. Objetiva-se estimar o modelo de crescimento com
causalidade cumulativa de Dixon e Thirlwall (1975) em diferentes gru-
pos econdmicos de paises, testando a hipdtese de crescimento virtuoso.
Especificamente sdo estimados: (i) o efeito do crescimento das exportagdes
sobre o crescimento do produto, (ii) o efeito do crescimento do produto
sobre a produtividade, (iii) o efeito da produtividade sobre o preco das ex-
portagdes, (iv) a elasticidade do preco sobre o crescimento das exportacoes
no crescimento de longo prazo e, (v) os efeitos da variacio da taxa saldrio e
da renda internacional sobre a taxa de exportacdo. Neste paper utiliza-se o
modelo de crescimento induzido pelas exportacdes em clusters econdmicos
que convergem para uma mesma tendéncia média do PIB real. Para tal,
empregou-se a metodologia de agrupamento de Phillips e Sul (2007). A
estimacdo do modelo export led growth, foi realizada usando metodologia
de regressdo multipla com dados em painel e controle de efeito fixo.

A principal contribuicao dessa pesquisa consiste em identificar que os pai-

ses com maior taxa de crescimento médio conseguem completar o circulo
virtuoso export led growth, enquanto o grupo de paises com menor cresci-
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4 Crescimento induzido pelas exportagdes e circulo virtuoso

mento nio consegue. Além dessa introdugio, o artigo esta estruturado da
seguinte forma: a primeira parte abordou a teoria kaldoriana e o modelo de
crescimento induzido pelas exportacdes, doravante EXP; a segunda parte
apresenta a metodologia e o modelo econométrico testado, e discute os
resultados. E, por fim, a conclusio.

2. Crescimento via exportacoes na abordagem Kaldoriana

As economias abertas tém nas exportacdes, um componente da demanda
agregada, uma variavel fundamental na dindmica capitalista que gera cres-
cimento do produto e da renda per capita. Na abordagem kaldoriana as
exportagdes sio um elemento que potencializa a demanda, gerando cresci-
mento. As exportacdes afetam o desempenho da economia tanto no curto
quanto no longo prazo. No curto prazo o aumento das exportacoes eleva a
demanda e, consequentemente, a producéo. E no longo prazo podem rela-
xar a condi¢io de equilibrio do balanco de pagamentos, permitindo maior
crescimento sem restricio externa.” Além disso, pela lei Kaldor-Verdoorn,
o aumento da producio eleva a produtividade.® As elasticidades da de-
manda externa e o coeficiente de Kaldor-Verdoorn, sao os principais para-
metros na equacdo da taxa de crescimento do produto. Adicionalmente, a
relagio entre o crescimento das exportagdes e a produtividade sdo cruciais
para que o crescimento seja duradouro e sustentavel.

No caso das economias que estdo em processo de desenvolvimento, a elas-
ticidade da demanda de importacdes pode ser superior a das exportacdes.
Fato que revela um problema estrutural*. Nao é s6 uma questio de setores
de baixa produtividade conviverem com de alta produtividade, mas setores
de alta produtividade, concentrados na produgio e beneficiamento de com-
modities. Assim, o comércio internacional pode nio ser tdo favoravel aos
paises em desenvolvimento com a exportacao concentrada em commodities
como é para aqueles intensivos em produtos industrializados, como os de
alta intensidade tecnolégica.

Kaldor (1966; 1970) enfatizou a importéancia da estrutura e transformagio
da demanda agregada na relacdo circular entre os ganhos de eficiéncia,

2 Ver, por exemplo, Thirlwall (1979) e McCombie e Thirlwall (1994, capitulos 3 a 5).
3 Ver Dixon e Thirlwall (1975).
4 Ver, entre outros, Rodrigues (2009) e Cimoli e Porcile (2013)
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devido a retornos crescentes, e o aumento da producdo como resposta
ao crescimento da renda. Esta relagio induz a uma cadeia de reagdo na
economia. Setores em crescimento geram aumento da renda, resultando
elevacdes do consumo e investimento.® A industrializacio é fundamental
para as exportagdes estimularem uma mudanga estrutural na economia ca-
paz de colocé-la num circulo virtuoso. A mudanca tecnoldgica introduzida
pela industria gera reducdo dos custos unitdrios e melhoria na qualidade
de produtos exportdveis, permitindo que os produtores locais disputem
mercados estrangeiros. Essa ideia est4d implicita nos estdgios de desenvol-
vimento econdmico de Kaldor (1966).

Nos primeiros estédgios, Kaldor avalia que a industrializacdo de uma eco-
nomia, por meio de substituicdo de importacdes, deve atingir um nivel o
qual possa gerar excedentes em bens de consumo para exportagio. Mas o
desenvolvimento continuo da inddstria de transformacio e ampliacio dos
mercados com a diversificacido da producido doméstica estimularia a expan-
sdo de uma inddstria de bens de capital nascente para atender tanto uma
demanda interna quanto externa. Ao completar este est4gio, a economia
teria um fluxo equilibrado de bens industrializados, com a sua produtivi-
dade e renda média se aproximando daquela dos paises desenvolvidos. E
nesta tltima que se contemplaria o estdgio final de desenvolvimento. Nesse
ponto, embora a economia ainda poderia exportar commodities, o aumento
das exportacées de bens industrializados poderia levar a mesma para um
equilibrio de longo prazo do balanco de pagamentos.

Os estdgios de industrializacio comecam pela producio de bens de con-
sumo para o mercado interno, mas sua expansio ndo deve ser contida.
Expandindo-se deve exportar seu excedente. J4 tendo iniciado a produgio
de bens de capital e outros insumos, por causa da producio de bens de
consumo, a primeira tem seu ritmo de crescimento determinado pela ulti-
ma. Com o passar do tempo, o desenvolvimento tecnoldgico e outros incen-
tivos exdgenos como, por exemplo, uma politica industrial, podem induzir
a producido doméstica de bens de capital e outros insumos a exportar, de
tal monta que esta tltima ndo seja limitada pela demanda interna. Esta
transformacio estrutural, via desenvolvimento industrial, requer sucesso
do setor exportador. Dai a importincia da relagdo causal entre exporta-
¢oes, produto e produtividade, que gera o circulo virtuoso.

5 Skott (1999, 167), ressalta as diferencas setoriais no grau de retornos de escala. Enquanto os retor-
nos decrescentes prevalecem em atividades baseadas na terra (setor primério), a indastria manufa-
tureira estd sujeita a retornos crescentes.
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6 Crescimento induzido pelas exportagdes e circulo virtuoso

A substituicdo de importagdes criaria as condicoes para o aprofundamento
de uma inddstria doméstica manufatureira, com crescimento do produto
(1* lei de Kador). Além disso, a industria e a produtividade possuem uma
relagio positiva (2% lei de Kaldor), que favorece as exportacdes desses bens
de consumo agora domesticamente produzidos, que por sua vez elevaria
mais uma vez a taxa de crescimento (3* lei de Kaldor). A partir desse pon-
to, o crescimento s6 seria restringido pela prépria demanda imposta pelo
equilibrio de longo prazo do balanco de pagamentos (42 lei de Kaldor)®.

Assim, para as economias lograrem éxito no seu desenvolvimento econo-
mico puxado pelas exportacdes é necessdrio o continuo desenvolvimento
industrial (e seus retornos de escala dinimicos e estdticos) para comple-
tarem os estégios de desenvolvimento industrial e realizarem os upgrades
necessarios.

2.1. Mudanga estrutural como um processo de desenvolvimento

O processo de mudanga estrutural é descrito pelo modelo formalizado por
Dixon e Thirwall (1975), que se inspira na proposi¢io de Kaldor (1966) de
como o processo de causacdo cumulativa afeta o desenvolvimento de uma
economia. Nesse processo, o crescimento é impulsionado pela demanda, o
que impactaria a competitividade do setor exportador e levaria ao aumento
das exportacdes, retroalimentando o crescimento da produtividade. Ao
longo do tempo, o aumento do produto induz ao crescimento do consumo
e do investimento em bens de capital. Este dltimo, junto com as exporta-
¢oes, provocaria uma mudancga estrutural — industrializacdo — necessaria
para promover o desenvolvimento. A demanda externa também gera ex-
pansio interna, e investimentos em setores de contetdo tecnoldgico eleva-
riam a competitividade do pais. Nesse sentido, o circulo virtuoso causado
pelo crescimento das exportacdes poderd causar uma mudanga estrutural,
que por sua vez, promoverd o desenvolvimento econdmico.

O circulo virtuoso de crescimento é explicado pelo modelo circular de
causagio cumulativa, o qual a produtividade se ajusta a taxa de cresci-
mento do produto, que é explicada pela taxa de crescimento do gasto
autdnomo (que pode ser exportacido ou mesmo o investimento auténomo,
impulsionado pelas expectativas de crescimento da demanda externa).

6 Para as leis de Kaldor, ver Thirlwall (1983).
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Num circulo virtuoso de crescimento, o estimulo a despesa auténoma é
canalizado para a estrutura produtiva, criando ganhos de produtividade
através da exploracdo de economias de escala estaticas e dindmicas. A
massa salarial aumentaria de acordo com os ganhos de produtividade, e
o continuo conflito distributivo entre saldrios e lucros, induziria a incor-
poracdo do progresso técnico, via tecnologias poupadoras de trabalho. Em
uma economia aberta, um circulo virtuoso de crescimento aumentaria as
receitas de exportacdo a2 medida que a economia se tornasse cada vez mais
competitiva em bens de maior valor agregado. No entanto, um circulo vi-
cioso ocorreria 2 medida que os mecanismos de transmissio do gasto autd-
nomo poderiam ser incapazes de promover a transformacio estrutural e o
aumento da produtividade agregada. Neste caso, a transformagao produtiva
segue um padrdo de especializacdo em setores de baixa complexidade’.
Em uma economia aberta, isso implicaria especializacio das exportacdes
na producdo de bens com baixo valor agregado, salientando que vantagens
comparativas na especializacdo de produtos de baixo valor agregado pode-
riam ndo trazer o nivel de desenvolvimento desejivel.

A abordagem kaldoriana do crescimento baseado na expansio da demanda
foi fundada em fatos estilizados que nos permitem descrever tanto um
circulo virtuoso quanto um circulo vicioso de crescimento.® No inicio do
processo de desenvolvimento, a industrializacio, por meio da acumulacao
de capital com progresso tecnolégico incorporado, promove um aumento
da producio, da produtividade e da renda per capita. Por meio desse pro-
cesso, os recursos produtivos — especialmente a mao-de-obra — sdo gradual-
mente realocados do setor agrario tradicional e de baixa produtividade para
o setor industrial moderno, onde os trabalhadores individuais tém maior
dotagdo de capital e hd maiores vinculos para frente e para trds com outros
setores da economia. Assim, a industrializagdo promove uma mudanca
estrutural em dire¢do a segmentos econdmicos de maior produtividade e
sofisticagdo tecnoldgica. Um segundo fato estilizado aponta para o setor
manufatureiro, por meio de uma presenca mais forte de economias de
escala estaticas e dindmicas, impulsiona e sustenta a elevacio das taxas
médias de produtividade da economia como um todo. A medida que a
estrutura produtiva evolui e se torna mais complexa e diversificada, com
maior interacdo entre as varias inddstrias, os ganhos de produtividade nos
setores mais dinidmicos (i.e., a industria de transformagio e de servigos a

7 Para avaliar ou medir a sofisticacdo produtiva ou complexidade econdmica de um pais ou conjunto
deles, ver, por exemplo, Gala (2017).
8 Ver Nassif et al. (2020) para uma lista mais longa de fatos estilizados.
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ela associados) transbordam para outros setores, aumentando o potencial
de crescimento da economia.” No entanto, quando se trata de economias
em desenvolvimento, isso pode ndo ocorrer na presenga de um grande
mercado de trabalho informal, que contribui para manter os salarios baixos
no setor formal. Rodriguez (2009, 80) explica que, como resultado, altas
margens de lucro sio mantidas 3 medida que os ganhos de produtividade
das melhorias tecnolégicas sao apropriados pelas empresas.!”

As economias desenvolvidas, com inddstria madura, possuem todos os me-
canismos para permanecerem numa trajetéria de crescimento de renda per
capita e produtividade. As economias em desenvolvimento que iniciaram
sua industrializagdo, mas sofreram uma desindustrializagdo prematura,
podem entrar em um ciclo ou fase de estagnagio econdémica, por exem-
plo. Isto é, uma mudanca regressiva na estrutura produtiva pode levar a
uma diminuicdo da importéincia do setor manufatureiro para impulsionar o
crescimento da produtividade da economia.'! Nesse caso, deve-se observar
a migracdo do trabalho para setores de menor produtividade, aumentando
a informalidade da mao de obra e a economia perdendo sua tragio estru-
tural para continuar crescendo com ganhos de produtividade, positivos e
sustentaveis no longo prazo.

2.2. A causalidade cumulativa e o circulo de virtuoso de crescimento.

Kaldor (1970) descreve o processo de crescimento como uma reacio em
cadeia entre a demanda e as condicdes do lado da oferta, através de um
esquema l6gico de causalidade circular e cumulativa.!> O modelo teérico

9 Esta é a lei de Kaldor-Verdoorn, segundo a qual quanto maior a taxa de crescimento da producio
industrial, maior a taxa de crescimento da produtividade industrial e da economia por causa das
ligagdes para trés e para frente do setor manufatureiro. Ver Kaldor (1966) e McCombie e Thirlwall
(1994, capitulo 2).

10 A manutencfio da apropriacio da produtividade do trabalho pela firma capitalista pode desacelerar o ritmo
com que estes mesmos empresarios adicionam novas tecnologias no meio de producio via investimento
em capital produtivo. Neste caso, o conflito distributivo ndo contribui para o progresso tecnolégico e,
portanto, para o desenvolvimento econdmico. Isto é, ndo induz a renda per capita ao catching up.

' Segundo Cimoli e Porcile (2013, 7), investir em ativos iliquidos é fundamental para tornar a estrutura eco-
nomica mais densa, completa, diversificada e homogénea, caracteristicas de uma economia desenvolvida.

12 Esse esquema kaldoriano tem sido ttil para explicar como as economias em desenvolvimento podem
superar a barreira imposta pelo alto grau de heterogeneidade na estrutura produtiva e no mercado de
trabalho e alcancar uma trajetdria de crescimento que promovera o catching up da renda per capita as
economias mais avancadas, tornando as economias mais competitivas. Os paises que diversificaram
a estrutura produtiva, para produzir bens com maior elasticidade renda da demanda, conseguiram
relaxar suas restri¢des externas imposta pela condi¢do de equilibrio do Balango de Pagamentos, au-
mentando suas taxas de crescimento (Thirlwall 1979).
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de crescimento baseado na demanda de causalidade cumulativa desen-
volvido por Dixon e Thirwall (1975) mostra que o estimulo da demanda
pelas exportacdes pode levar a uma transformacao estrutural uma vez que
a produtividade agregada se ajusta 2 taxa de crescimento do produto. Os
ganhos de produtividade incorporados a competitividade das exportagdes
descrevem como a mudanca estrutural leva ao aumento das exportagdes,
o que impulsiona a producio agregada. Portanto, de acordo com o modelo
de causagdo cumulativa proposto por Dixon e Thirwall, um impulso do
setor exportador leva a uma expansio da produgio, criando a um circulo
virtuoso de crescimento. A especificacio do modelo tedrico é dada pelo
conjunto de equagdes abaixo:

gr = O1x¢
X = 63jpt + 64jp*t + 55jet + 66jzt
s rs AN
P = 67th + 58]'rt + Tit

1 =71a.+ 89 9;

As varidveis estio em taxas de crescimento, em que g é a producio agre-
gada; x é exportacdo, p e p* sdo os precos domésticos e internacionais,
respectivamente; e é a taxa de cAmbio, z é renda externa, w é salério; r
é produtividade do trabalho e, T é o mark up do custo médio do trabalho.
Note que a taxa de crescimento do produto é dada pelo crescimento das

exportacgoes.

Assim, a trajetéria de desenvolvimento de uma economia pode ser formada
por vérias fases de crescimento, podendo ser encontrado circulos virtuosos
ou viciosos. Desse fato decorre que duas hipéteses podem ser testadas:

Hipétese 1, do circulo virtuoso, o qual o aumento da taxa de crescimento
das exportacdes (x;) aumenta a taxa de crescimento econdmico (g), que,
por sua vez, eleva a taxa de crescimento da produtividade (r) a prego
competitivo (p), retomando o ciclo de crescimento das exportagdes (x+1)
em uma espiral cumulativa de crescimento econdmico. Conforme repre-
sentado abaixo:

ag: on ap, 0X¢yq <0. 00e+1

——>0,—>0,-<0; -
0x; 99¢ or opt 0x¢1q

>0
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10 Crescimento induzido pelas exportacdes e circulo virtuoso

Hipétese 2, do circulo vicioso, o qual sugere que, se pelo menos, um dos
elos do circulo virtuoso for zero, a economia entra em um circulo vicioso
caracterizado por baixas taxas de crescimento econdmico, baixa produti-
vidade, ou até mesmo estagnagio. Isso acontece especialmente quando a
relacdo entre produtividade e preco é nula. Ou seja, a resposta em termos
de crescimento da producio e produtividade face ao crescimento das ex-
portacdes é baixa. A 2% hip6tese é formalizada como segue:

0ge _ Ory _ 0pr _ 0xXeyq _ ___69t+1 _

=— = = 0
Ox¢ 0gr Or op: 0X 41

A expressdo acima representa economias mais dependentes dos gastos
domésticos e, portanto, pouco sensivel ao crescimento favorecido pela
demanda externa. Assim, o modelo de crescimento induzido pelas expor-
tagdes kaldoriano permanece til para avaliar o papel das exportacdes no
desenvolvimento das economias e avaliar como a demanda externa pode
influenciar o crescimento econdmico por meio do modelo de causalidade
circular cumulativa kaldoriano.

3. Revisao da literatura

O modelo de crescimento induzido pelas exportacdes e o principio da cau-
salidade circular cumulativa inspirado por Kaldor (1966) e formalizado por
Dixon e Thirlwal (1975) tem sustentado a importincia das exportacdes no
debate do crescimento de longo prazo na tradi¢io Keynesiana. Cornwall
(1977, 166) ressaltou nessa abordagem a nogdo de um circulo virtuoso;
no qual o crescimento mais rdpido da producio é liderado pelo répido
crescimento das exportacoes domésticas, aumentando a competitividade
externa do pais. No circulo vicioso o crescimento das exportacdes é lento
e imprime um menor ritmo de crescimento da producio, com crescente
perda de competitividade. Os circulos sio decorrentes de um processo
de causalidade cumulativa. Skott e Auebach (1995), Argyrous (1996) e
Setterfield (1997) discutem esse processo causal.

Depois, Setterfield (2002, p.229) avaliou que Kaldor desenvolveu seu

processo de causalidade cumulativa de Veblen-Myrdal para rejeitar a no-
¢do de equilibrio convencional. Para Setterfield, a causalidade cumulati-

m Estud. Econ., Sdo Paulo, vol.55(4), €53575545, 2025
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va fornece uma anélise de crescimento recorrente baseado num processo
self-reinforcing, influenciado pela prépria histéria, manifestando-se como
um circulo virtuoso ou vicioso em termos comparativos. O modelo Kaldor-
Dixon-Thirlwall desde sua origem nos anos 1970 continua se difundindo
e enriquecendo-se com vérias contribuicdes tedricas e aplicadas. Magacho
e McCombie (2020) observaram a relagdo entre a mudanca estrutural
e a causalidade cumulativa, a qual mudancas estruturais em diregio a
inddstrias de alta tecnologia podem desencadear um processo de causali-
dade cumulativa e garantir maiores taxas de crescimento no longo prazo.
Estes autores utilizaram um modelo multissetorial, o qual mostrou que a
divergéncia nas taxas de crescimento dos paises pode ser explicada pela
estrutura setorial da producdo e do comércio dos paises porque os setores
tém diferentes elasticidades de renda da demanda.

Ap6s o trabalho de Thirlwall (1979), o modelo de crescimento com restri-
¢do no balango de pagamentos, uma extensdo do modelo de crescimento
induzindo pelas exportacées, frutificou mais que o segundo, sendo muito
mais aplicado. No entanto, o0 modelo Dixon-Thirlwall sempre obteve in-
teresse. Por exemplo, além dos trabalhos tedricos citados, encontramos
algumas aplicagdes econométricas recentes. No Quadro 1 resumimos al-
gumas dessas contribui¢des aplicadas a andlises de conjuntos de paises,
tais como fizeram Targetti e Foti (1997), Leon-Ledesma (2002), Soukiazis
e Madaleno (2007) Koga e Aratjo (2023), e Keil e Meloni (2024). Esses
autores analisaram separadamente blocos de paises desenvolvidos e em de-
senvolvimento, verificando e efeito do hiato tecnoldgico tanto em paises
industrializados e nao ou parcialmente industrializados, avaliando a capaci-
dade do setor exportador sustentar um crescimento econdmico ao longo do
tempo. Adicionalmente, lasco-Pereira e Missio (2023), avaliaram também
o efeito da variagdo da taxa de cAmbio no modelo. Outros autores usaram o
modelo Dixon-Thirlwall para avaliar apenas um pais. Por exemplo, Atesoglu
(1994) e (1996), Federici e Meloni (2002), Feijé, Lamonica e Lima (2022)
e Romero, Gonzalez e Lépez (2024), os quais aplicaram o modelo aos
Estados Unidos, Alemanha, Itilia, Brasil e México, respectivamente.

Neste nosso trabalho buscamos analisar o0 mdximo de paises, com dados
disponiveis, arguindo quais deles conseguem trafegar no circulo virtuoso
puxado pelas exportagdes, resultando em taxas médias de crescimento, e
quais ndo. Os que ndo conseguem fechar o circuito causal ndo obtém bene-
ficios da relacdo de longo prazo entre producio industrial, produtividade
e exportacgao.

Estud. Econ., Sio Paulo, vol.55(4), €53575545, 2025 [@mom
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4. Método e analise empirica

O objetivo desse artigo é investigar a existéncia, ou ndo, do circulo virtuoso
de crescimento kaldoriano na trajetéria de crescimento do produto de 183
economias no periodo de 1950 a 2019. A rejeicio da hipétese de existéncia
de circulo virtuoso é interpretada como a existéncia de um circulo vicioso
de crescimento. Iniciando a formulacdo das hipéteses da versao do modelo
a ser testado, assumimos que o PIB real dos paises da amostra (ver Quadro
2) possui diferentes sensibilidades ao crescimento induzido pelas expor-
tacoes. Note que as exportagdes tém influéncia direta e indireta sobre o
produto. Indiretamente, as exportacdes podem financiar a aquisicio de
novas tecnologias, capaz de produzir ganhos de produtividade, reduzindo
custos de produgio e levando a precos mais competitivos.

Nesses termos, conforme as hipdteses expostas acima, testa-se duas
proposigoes:

Proposigdo 1 — as economias estio em um circulo virtuoso, elas crescem
em um processo causal e cumulativo como descrito pelo modelo EXP. E
o caso, por exemplo, dos paises cujo saldo das exportacdes é usado para
financiar aquisicdo de novas mdquinas e equipamentos mais eficientes.
Quando as exportacdes financiam e, assim, conseguem viabilizar a impor-
tacdo de novas tecnologias, os precos caem com o aumento da produtivida-
de formando uma espiral progressiva de crescimento econdmico.

Proposicao 2 —as economias estdo em um circulo vicioso, elas nao crescem
como em um processo causal e cumulativo. Neste caso, o crescimento
das exportacdes nio estimula a relagdo produtividade-preco, inibindo o
crescimento econdmico relativo e as chances de catching up tecnoldgico.

Para estimar as diferentes sensibilidades do modelo EXP foi empregada
uma metodologia em dois passos: No primeiro passo sio estimados os clus-
ters econdmicos do PIB real, através da metodologia da regressio log(t) de
Phillips e Sul (2007); no segundo passo, o exercicio empirico modela os
agrupamentos através de dummies de declividade para identificar simulta-
neamente os efeitos causais e cumulativos das exportagdes no crescimento
do PIB real dos clusters estimados.

Estud. Econ., Sio Paulo, vol.55(4), €53575545, 2025 [@mom



14 Crescimento induzido pelas exportacdes e circulo virtuoso

4.1. Clusters de PIB e a regressdo log(t)

A metodologia explora a possibilidade de subgrupos de clusters longitudinais.
Para isso, Phillips e Sul (2007) desenvolveram um algoritmo de clusters, ajus-
tado por Schnurbus, Haupt e Meier (2017). Nesse algoritmo, os individuos
sdo classificados de maneira decrescente no periodo analisado. Na presenca
de forte volatilidade temporal, a classificagio pode ser implementada com
base na média ponderada do tempo, indexando os individuos ao seu periodo.

Um cluster &k é formado quando a estatistica de teste da regressio log(t)
for ¢, > —1.65 para o grupo {k, k + 1}. Na auséncia de um grupo k£ com um
t; > —1.65 significa que ndo héd subgrupos no painel de dados. Para maior
seguranga estatistica de que os individuos estdo em seus respectivos gru-
pos, deve haver um teste adicional de fusio interativa entre os clusters, sob
a hipétese de agrupamento entre paises dos clusters formados inicialmente
(Schnurbus, Haupt e Meier 2017). Isso deve mesclar interativamente cada
par de cluster para formar um novo agrupamento final, sob a mesma es-
tatistica de testes cujo t; deve ser maior do que —1.65 (t; > —1.65). Uma
melhor descricdo dessa metodologia pode ser encontrada no apéndice es-
tatistico desse artigo.

4.2. Exercicio empirico

As equacdes empiricas do modelo de crescimento induzido pelas exporta-
¢oes sdo construidas com dummies de declividade para cada grupo & dos
clusters de PIB real. Essa modelagem permite estimar simultaneamente a
existéncia de um circulo virtuoso de crescimento como descrito pelo mo-
delo kaldoriano, em todos os clusters econdmicos de crescimento. Todas
as estimacdes do modelo sdo realizadas através do estimador de efeito fixo
para dados em painel, com desvio padrdo robusto. O estimador de efei-
tos fixos se mostra adequado por controlar a heterogeneidade estrutural
das economias da amostra'3. O modelo empirico é definido pelas quatro
equacoes abaixo:

Jui = 6;Dummyxy; + €4 (1)

T = T4 + 8;pummy, g + Usi (2)

13 A heterogeneidade estrutural se refere as caracteristicas das economias que nio se alteram ao longo
do tempo.
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Pu = 6;Dummy;ry; + §;Dummy,wy; + 14 + &y (3)

Xy = 6;Dummypy; + §;Dummy; z, + € (4)

O vetor de varidveis do modelo é composto, pela: taxa de crescimento
econdmico (gy); taxa de crescimento das exportacdes (x¢;); taxa de cres-
cimento dos precos domésticos (py;); taxa de crescimento da renda externa
(z,); taxa de crescimentos dos custos salariais (W;); taxa de crescimento da
produtividade (r3;), tendo (ray;) como produtividade autdonoma dada pela
constante da equagio; e por dltimo a taxa de crescimento do custo médio
da mao de obra (). A varidvel Dummy, refere-se ao cluster de cresci-
mento k da do PIB real dos paises, onde k representa os dois agrupamentos
finais da estimacio log() (k = 1,2) Os subscritos #i representam 183 econo-
mias ao longo do tempo entre 1950 e 2019. Os pardmetros §; representam
os coeficientes em cada nivel dos clusters das tendéncias médias do PIB
real. Todas as estimativas foram realizadas através do Software Stata 12.

4.3. Apresenta¢do das variaveis, fonte dos dados, codigos e periodo

As varidveis do modelo tedrico estio em taxa de crescimento, dada a carac-
teristica do modelo supracitado, como mostra o Quadro 1. Essas varidveis e
os seus respectivos cédigos sio da Penn World Table versio 10.01 e da base
World Development Indicators do World Bank."* O quadro abaixo apresen-
ta a sintese das varidveis do modelo. Ao todo sdo analisados 183 paises em
dados longitudinais de 1950 a 2019. O objetivo é dispor do maior nimero
de observacoes possiveis para se obter resultados robustos. Os paises que
fazem parte desse estudo estdo nominados no Quadro 2, separados por
cluster de crescimento como resultado da aplicacio do método de Phillips
e Sul. O grupo de varidveis proxy apresentadas nesse estudo é idéntico
ao empregado no estudo de Feijé; Lamonica; Lima (2022). A maioria dos
trabalhos empiricos apresentados na se¢io 3 exploram as mesmas relacdes,
onde as exportacdes induzem o crescimento doméstico. A partir de varis-
veis proxy semelhantes, como renda externa, cAmbio, precos e saldrios, eles
exploram situacées individuais de export led growth. Nenhum dos traba-
lhos analisados explorou a dualidade entre paises de crescimento virtuoso
e vicioso, assim como apresentado nesta pesquisa.

14 A variavel de precos externos (p,;*) ndo aparece na especificagio empirica devido a limitacio dos
dados em painel, onde cada economia tem como o prego externo os demais precos das outras econo-
mias no painel de dados. Porém, sem prejuizos a andlise de produtividade e pregos domésticos.

Estud. Econ., Sio Paulo, vol.55(4), €53575545, 2025 [@mom



16 Crescimento induzido pelas exportacdes e circulo virtuoso

Quadro 1 - Varidveis do modelo de crescimento induzido pelas exportagdes (EXP)

Variveis |  Cédigos Diferencial do logaritmo natural (Aln) Tratamento (Aln) Periodo | Fonte
PIB real a pregos nacionais constantes de 1950-
Gi rgdpna 2017 (em mil USS) Aln(rgdpna) o019 | PWT 10.01
Interagéo da participagdo das exportacbes
de mercadorias em PPPs atuais com um 1950-
X¢i *
“ osh_x’rgdpna PIB real a pregos nacionais constantes de Aln(cshy *rgdpna) 2019 PWT 10.01
2017 (em mil US$)
Nivel de precos das exportacdes, nivel de 1950-
Pri plx pregos do PIB dos EUA em 2017 = 1 Aln(plc) 2019 |PWT1001
doworld-ra- PIB (US$ constantes de 2015) subtraido do 1960- PWT 10.01
z gap dona 9 | PIB real a pregos nacionais constantes de | Aln(gdpworld — rgdpna) o019 | € World
P 2017 (em mil USS) Bank
Interag@o da parcela da remuneragao do
labsh* trabalho no PIB a pregos nacionais cor- 1950~
Wi rgdpna rentes com a PIB real a precos nacionais Aln(labsh = rg dpna) 2019 PWT 1001
constantes de 2017 (em mil US$)
Razao entre PIB real a pregos nacionais
d constantes de 2017 (em mil US$) com o i
Ty rgdpna/ Namero de pessoas ocupadas (em milhdes) Aln(rgdpna + (emp * avh)) 1950 PWT 10.01
f emp*avh - o 2019
multiplicado pela Média anual de horas
trabalhadas por pessoas ocupadas
Crescimento da produtividade auténoma, 1950-
ra;; constante dado pela constante da equagéo de pro- Hipétese de g¢ =0 2019 PWT 10.01
dutividade
A Custo médio da méo de obra, dada pela " o 1950-
Tt constante constante da equagio de prego Hipdteses de 7 = 0; w = 0 2019 | PWT1001

Nota: As proxies do modelo estimado estio em taxa de crescimento, conforme o modelo kaldoriano
de crescimento induzido pelas exportagdes. Isso as torna varidveis estaciondrias, devido a tendéncia
natural de raiz unitdria com ordem de integracio um (I(1)) das series temporais.

4.4. Avaliando os resultados dos clusters de crescimento das economias

A regressdo log(t), apresentada na Tabela 1, testa a hipétese de cluster
tnico de renda, em que todas as 183 economias convergem para o mes-
mo grupo de equilibrio. Sob a hipdtese estatistica de que os clusters sio
identificados para toda estatistica t maior que -1.65, a hip6tese nula de
cluster dnico é rejeitada a 5%, dada a estatistica t calculada de -2.3463. A
estimativa dos clusters confirma a hipétese de diferentes agrupamentos
econdmicos, cuja estatistica ¢ € maior que -1.65. A regressio com os resul-
tados para esse primeiro teste de clusters de paises, estima que existem 3
clusters de paises com mesma tendéncia média do PIB real. Em todos os
casos a hipétese nula de agrupamento em cluster é aceita a 5% de signifi-
cincia, em que a estatistica ¢ € maior que -1.65.

m Estud. Econ., Sdo Paulo, vol.55(4), €53575545, 2025
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Sob a hipétese de robustez de que dois ou mais clusters podem ser fun-
didos em um s6, foram realizados os testes de fusdo para formar clusters
maiores de paises. Os resultados apresentados mostram que a hipétese
de fusdo dos clusters 1 e 2 nio é rejeitada a 5%, formando um novo clus-
ter final 1, resultado dos dois clusters iniciais. O teste de fusio entre os
clusters 2 e 3 rejeita a hipdtese de agrupamento a 5%, com estatistica
menor que -1.65, deixando agora o antigo cluster 3 como cluster final 2.
Significa dizer que os clusters finais estimados sio compostos por apenas
dois grupos econdmicos, denominados aqui como clusters de crescimento
virtuoso e vicioso. O cluster 1 de crescimento virtuoso é formado pelo
grupo de pafses com maior evolugio média do PIB real. O clusters 2 de
crescimento vicioso é formado pelo grupo dos demais cuja evolucdo do
PIB real se mostra cada vez mais distante dd tendéncia média do cluster 1.

Tabela 1 - Clusters de crescimento do PIB real dos paises da amostra, 1950-2019

Testes de agrupamento dos paises b lATb @
Cluster Unico -0.0584 -2.3463" -0.0292
Clusters

Cluster 1 0.344 8.578 0.172
Cluster 2 0.196 5.356 0.098
Cluster 3 -0.001 -0.038 -0.0005
Fusé@o dos Clusters

Cluster 1+2 0.238 5.2643 0.119
Cluster 2+3 -0.087 -2.9303* -0.0435
Cluster finais

Cluster 1 0.238 5.264 0.119
Cluster 2 -0.001 -0.038 -0.0005

Fonte: Elaboracido prépria com dados da PWT 10.1.

Nota: A tabela 1 reporta os resultados da regressao log-t, sendo @ a velocidade de ajustamento dos para-
metros dado por b/2. (*) indica a rejeicdo da hipétese nula a 5% de significancia. Os clusters de cresci-
mento sdo significativos para estatistica tk > -1.65

A Figura 1 mostra a trajetéria média de evolugido do PIB real, por cluster
de crescimento. A Figura 1A demonstra que no fim dos anos de 1960 o
cluster 2, de economias intermediérias, consegue alcancar o cluster 1. Por
essa razdo, o teste de fusdo (Tabela 1) agrupa os clusters 1 e 2 na forma
de cluster final 1 de economias com crescimento virtuoso, e o cluster 3
permanece como grupo de economias com crescimento vicioso (Figura 1B).
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Figura 1 - Trajetoria da média do logaritmo natural da tendéncia do PIB, por cluster de
paises, 1950-2019.

Fonte: Elaboragdo prépria com dados da PWT 10.01.
Nota: Um quadro com os nomes dos pafses dos trés clusters esté disponivel no Apéndice C.

A Tabela 2 apresenta o principal resultado desse trabalho, que responde
porque o cluster 1 é virtuoso e estaria crescendo mais rapidamente que
o clusters 2, denominado vicioso. O EXP, estimado por cluster de paises,
é testado em quatro equagdes especificas: a equacdo 1, estima o efeito
do crescimento das exportacdes (x) sobre o crescimento econdmico (q);
a equagio 2, estima o efeito do crescimento econdmico sobre a produti-
vidade (r); a equacdo 3, estima o efeito da produtividade sobre o preco
das exportagdes (p) e; a equacio 4, estima a elasticidade do prego sobre o
crescimento das exportagdes na retomada da espiral de crescimento cumu-
lativo de longo prazo. Também sdo estimados os efeitos da taxa saldrio (w)
sobre os precos e da taxa de crescimento da renda internacional (z) sobre
as exportagdes, nas respectivas equagdes 3 e 4. O crescimento dos sald-
rios pode funcionar como drive de modernizagio tecnolégica aumentando
a relagio capital-trabalho. O crescimento da renda mundial especifica o
crescimento das exportacoes derivada da demanda global.

Na equacio 1, os resultados mostram que um choque de crescimento sobre
as exportagdes (x) vai exercer um efeito relativamente pequeno sobre o
crescimento econdémico (g), em ambos os clusters, com ligeira vantagem
para o grupo com crescimento vicioso. O aumento de 1% no crescimento
das exportagdes aumentaria o crescimento econémico das economias do
circulo virtuoso em uma média de 0,040%, comparativamente aos 0,049%
do circulo vicioso. Entretanto, de acordo com a equacio 2, o efeito do
crescimento econdmico (g) como financiador da produtividade agregada
(r) é maior no grupo das economias ‘virtuosas’. Um aumento de 1% no
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crescimento econdmico elevaria a produtividade do cluster das economias
virtuosas em uma média de 0.768%, comparativamente aos 0,687% das
economias em circulo vicioso. Esse resultado reforca a ideia de que as eco-
nomias do circulo vicioso precisariam crescer mais rapido que as do circulo
virtuoso para reduzir a diferenca de produtividade entre elas.

Tabela 2 - Modelo de crescimento induzido pelas exportacdes separados em clusters de
paises da amostra, usando estimador de efeito fixo com desvio padrio robusto

Crescimento Crescimento da Crescimento Crescimento das
Clusters econdmico (g) produtividade (r) dos pregos (p) exportagoes (x)
(Equag@o 1) (Equagao 2) (Equagao 3) (Equagao 4)
Virtuoso X 0.0400** o 0.768*** r -0.149* p -0.323***
Vicioso X 0.0489** g 0.687*** r 0.0349 p -0.459**
Virtuoso w 0.379** z 2458+
Vicioso w 0.157** z 3.050"**
Constante 0.0352** -0.00191* 0.0175** -0.0349***
N 10055 3420 3198 9397
R? 0.053 0.583 0.014 0.035
R? ajustado 0.053 0.583 0.012 0.034

Fonte: Estimagédo prépria com dados da PWT 10.01.

Nota: World Bank. (***, ** *) indica significAncia estatistica a 1%, 5% e 10%, respectivamente. Uma
Tabela com as com e sem tendéncia desses resultados pode ser consultado no Apéndice B.

Os resultados da equacdo 3 mostram que o crescimento dos precos das
exportagdes (p) é muito mais influenciado pelos custos salarias (w) do que
pelo crescimento da produtividade (r). O crescimento de 1% nos saldrios
aumenta os precos das exportagdes em 0,157% nas economias do circulo
vicioso e em 0,379% nas economias do circulo virtuoso. Isso mostra que
as economias que estdo no circulo virtuoso sdo mais sensiveis a mudanga
nos custos salariais. Como os custos salariais concorrem com os custos dos
bens de capital, essas economias estdo mais suscetiveis a substituicido de
mio de obra por tecnologias mais intensivas em capital, comparativamente
as economias do circulo vicioso. A relacdo entre produtividade e preco

<%>, um dos principais links da causalidade cumulativa do modelo EXP,
Tt

se mostra significativa apenas no cluster do circulo virtuoso. De acordo
com os resultados para o cluster virtuoso, um aumento de 1% na produti-
vidade reduz os pregos médios das exportacoes em - 0,149%, tornando o
produto exportado mais competitivo no mercado internacional e causando
cumulativamente o crescimento de longo prazo. Esse mesmo efeito no

cluster vicioso é estatisticamente igual a zero (? - 0).
T
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20 Crescimento induzido pelas exportacdes e circulo virtuoso

A Equagdo 4 mostra que o crescimento das exportagdes (x) responde nega-
tivamente ao crescimento dos precos (p) e que o clusters de crescimento
vicioso é mais sensivel a mudanca dos precos. Isto é, uma queda de 1% nos
precos aumenta mais o crescimento das exportagdes das economias do cir-
culo vicioso (0,459%) do que das economias do circulo virtuoso (0,323%).
Da mesma forma, a sensibilidade do crescimento das exportacées em rela-
¢do ao crescimento da renda do resto do mundo é maior para as economias
do circulo vicioso. Os resultados encontrados para as mesmas sugerem que
o predominante comércio de commodities do cluster vicioso — produtos
homogéneos — é comparativamente mais sensivel aos pregos de exportacoes
e mais dependente do crescimento da renda mundial.

O conjunto de equagdes (1 - 4) apresentado nas colunas da Tabela 2 mostra
o crescimento do clusters virtuoso, comparativamente ao crescimento do
clusters vicioso. A equacdo 3 (Tabela 2) nos mostra o ponto de ruptura
entre o crescimento virtuoso e o crescimento do circulo vicioso. Isto &, a
neutralidade do efeito da produtividade sobre os precos das economias do
cluster vicioso caracteriza a hipétese de auséncia de crescimento econd-
mico com causalidade cumulativa. De acordo com os achados da pesquisa,
essa € a razdo do atraso relativo da taxa de crescimento do cluster vicioso.
Esse resultado é confirmado pela Figura 2, ao exibir o crescimento eco-
ndmico dos dois clusters de crescimento entre os anos de 1950 e 2019. A
vantagem do crescimento das economias do circulo virtuoso em relacédo
as do vicioso é ampliada ao longo do tempo, mais notadamente apds 1970.

10%
8%
6%
4%

2%

0%

N
7 N\
2UE TP I IS GGG S P ISP

-4%

@ C|Uster virtuoso Cluster vicioso

Figura 2 - Crescimento econdmico dos paises por clusters de crescimento virtuoso e
vicioso, 1951-2019.

Fonte: Elaboragdo préprio com dados da PWT 10.01.

No Quadro 2 sdo apresentados os dois clusters finais da estimacio log(t).
Entretanto existe uma particularidade nessa estimacao que vale um esclare-
cimento: existem economias desenvolvidas e em desenvolvimento nos clus-
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ters virtuoso e vicioso, a0 mesmo tempo. Nesses termos, entende-se que isso
seja possivel porque as economias desenvolvidas do cluster vicioso podem
estar em trajetéria de crescimento estaciondria, assim como as economias
em desenvolvimento podem estar estagnadas. A estagnagdo é uma caracte-
ristica comum das economias duais. Apesar do seu crescimento, as exporta-
¢bes ndo conseguem ser um drive de crescimento cumulativo. No cluster do
crescimento virtuoso, as economias estio crescendo aceleradamente devido
ao crescimento causal induzido pelas exportacées sobre a relagcio produ-
tividade-preco. Nesse caso, as economias em desenvolvimento que fazem
parte desse cluster podem estar em trajetdria de catching up, por estarem
crescendo mais rapidamente que as outras, com causalidade cumulativa.

Quadro 2 - Clusters finais da tendéncia do PIB real dos paises

Clube 1 - economias no circulo virtuoso (70 paises)

Butdo Botsuana llhas virgens Britanicas ~ China India

China, Macau Egito Guiné Equatorial Alemanha Mali
Indonésia Japédo Laos Malésia Iraque
Myanmar Catar Coreia do sul Russia llhas Mauricio
Singapura Taiwan Tailandia Turquia Paquistdo
Maldivas lhas Turcas e Caicos Estados Unidos Vietnd Sri Lanka
Australia Bangladesh Benin Brasil Irlanda
Cambodja Canada Ilhas Cayman Chade México
China, Hong Kong Colémbia Costa Rica Gana Panama
Republica Dominicana Etiopia Franca Quénia Morocos
Israel Italia Jordénia Oma Tanzénia
Mogambique Nepal Nigéria Espanha Uganda
Filipinas Polénia Arabia Saudita Reino Unido Emirados Arabes Unidos
Estado da Palestina Sudao Tunisia Burkina Faso Chile

Clube 2 - economias no circulo vicioso (113 paises)

Albania Tajiquistdo Senegal Santa Lucia Moldavia
Argentina Ucrania S&o Martinho Sérvia Seycheles
Barén Venezuela Africa do Sul Eslovaquia Siria

Bolivia Zimbabue Suécia S. Vincente e Granadinas Turcomenistao
Brunei Argélia Togo Suica Antigua e Barbuda
Camardes Arménia Uruguai Trindade e Tobago Azerbaijao
Croacia Barbados |émen Uzbequistdo Belize
Republica do Congo Bosnia e Herzegovina Angola Zambia Costa do Marfim
El Salvador Bulgaria Aruba Anguila Equador
Gémbia Republica Centro-Africana  Bielorrissia Austria Finlandia
Guiné-Bissau Curagao Burundi Bélgica Guatemala

Ird Dinamarca Comores Cabo Verde Hungria
Quirguistéo Estonia Chipre Congo Belga Libéria
Luxemburgo Gedrgia Djibouti Republica Tcheca Mauritania
Mongélia Guiana Essuatini Dominica Holanda

Neva Zelandia Jamaica Grécia Fiji Noruega
Paraguai Letonia Haiti Granada Roménia
Ruanda Madagascar Cazaquistao Honduras Bahamas

Séo Tomé e Principe Montenegro Libano Kuwait Bermudas
Serra Leoa Nicaragua Malawi Lesoto Gabdo
Eslovénia Peru Monserrate Malta Guiné
Suriname S&o Cristévao e Névis Nigéria Namibia

Portugal Maceddnia do Norte Lituania Islandia

Fonte: Elaboragdo prépria com dados da PWT 10.01.
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Como exemplo dessa suposicdo, recorremos novamente a Figura 1A, que
mostra como as economias do cluster intermedidrio crescem em relacio as
demais a partir de 1960. A trajetéria de evolugio do PIB real ilustra que,
de 1970 em diante, as economias ja alcancam o cluster 1 de crescimento
virtuoso. Como exemplo dessa trajetdria, é possivel citar os casos do Brasil,
México, Chile, Espanha, e outros que, segundo a metodologia aplicada,
iniciaram uma trajetdria de crescimento acelerada ainda nos anos de 1950,
saindo do cluster intermedidrio de crescimento e convergindo ao cluster
virtuoso nos anos de 1960. Um quadro com a apresentacgio do cluster in-
termediério pode ser encontrado no Apéndice C.

5. Conclusao

Na abordagem kaldoriana h4 duas trajetdrias de crescimento para as eco-
nomias capitalistas. Uma se refere a um circulo virtuoso de crescimento, o
qual o crescimento do produto induzido pelas exportacées eleva a produti-
vidade e reduz os precos, tornando a economia mais competitiva no setor
externo. Este crescimento é devido ao circulo causal cumulativo. A outra,
um circulo vicioso, onde o crescimento fica estagnado e, portanto, a eco-
nomia em desenvolvimento estaria fora de uma trajetéria de catching up.
Este tltimo pode ser um padrio caracteristico de economias em estdgios
iniciais de desenvolvimento, por terem uma estrutura dual. As economias
maduras que se encontram em um circulo vicioso podem estar numa tra-
jetdria estaciondria de crescimento.

O exercicio empirico, a luz da teoria de Kaldor, identificou para o periodo
de 1950 a 2019 as economias que estio em um circulo virtuoso de cres-
cimento; e aquelas as quais o efeito da relacdo produtividade-preco en-
controu-se nula e, portanto, estariam num circulo vicioso de crescimento.
No circulo vicioso, os ganhos de produtividade induzido pelo crescimento
econdmico causado pelas exportacdes nio influenciam os precos das ex-
portacdes. Por essa razdo, o efeito circular e cumulativo do crescimento
do modelo EXP se torna estagnado ou estaciondrio. Ao contririo disso,
o grupo de economias de crescimento virtuoso apresenta todos os links
esperados do modelo EXP, formando uma espiral de crescimento virtuoso
com causalidade cumulativa, induzido pelas exportacdes.
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Os resultados médios mostram 70 economias em um circulo virtuoso com
maior taxa de crescimento médio e 113 no circulo vicioso com menor taxa
média, economias as quais nio conseguem fechar o circuito causal. As
economias do circulo virtuoso conseguiram manter sua competitividade
dentro de um processo causal circular e cumulativo. Dadas as caracteristi-
cas do modelo de Kaldor, isso significa que o crescimento causal pressiona
o crescimento dos saldrios, induzindo ao financiamento dos investimentos
em novas maquinas e equipamentos mais eficientes, via saldo das exporta-
¢oes. Enquanto as economias estagnadas no circulo vicioso mantiveram um
crescimento de produtividade sem induzir ao aumento da competitividade
externa via precos. Dessa forma, o crescimento das exportagdes e do pro-
duto desses paises seriam mais dependentes do crescimento da renda mun-
dial. Nesse sentido, a auséncia de uma relagio produtividade-preco estaria
reduzindo a probabilidade de catching up tecnolégico dessas economias.
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Apéndice

A. Apéndice estatistico: Cluster e a regressdo log(t)

A agrupamento do PIB real entre duas economias é possivel no limite do
tempo ao infinito, quando a participagio das exportacoes na renda de uma
economia (Xy;) alcanga outra (X;,). Como mostra a equagio ao baixo:

X
lim— = 1Viej

t—ooo tj

Essa é uma condicdo de convergéncia relativa de acordo com Phillips e Sul
(2007). Ela é equivalente a condicdo de convergéncia de carga fatorial no

tempo.
limé, = 6Vi

t—oo

Assumindo que o coeficiente §,; pode ser modelado em componentes de
individuo (§,) e tempo (&), da seguinte forma:

6 = 6; + 0y;&y, comay; = t = leo; > 0Vi

0i
Lt
L(t) é uma fungdo de variagio lenta, que pode ser uma log(t) ou uma
logl[log(t)]. As simulacdes de Monte Carlo apresentadas em Phillips e Sul
(2007) sugerem que L(t) = log(t) produz menor distor¢do de tamanho

e melhor poder de teste. Portanto, L(t) = log(t) é uma funcio usada nos
cédigos do Stata (Du 2017).

O teste da regressio log(t), de Phillips e Sul (2007), tem como hipétese
nula (hy) a presenca de convergéncia entre as varidveis. Contra a hipétese

alternativa (hy) de auséncia de convergéncia.

ho:6; = Sea =0 contra h,:6; # Soua <0
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Na pratica, esse teste pode ser implementado através da seguinte especi-
ficacdo da regressdo log(t):

H
logﬁ1 —2log[log(t)] = a + blog(t) + &;
t

vt = [rT],[rT] +1,---,T comr >0

Como o tamanho de r pode influenciar os resultados da regressao, as simu-
lacdes de Monte Carlo sugerem que o intervalo fixo de r € [0.2,0.3] alcanca
resultados satisfatérios. Objetivamente, a recomendacio é de que r = 0.3
para pequenas amostras com tempo T < 50 e r = 0.2 para grandes amostras
com tempo T = 100.

Segundo Phillips e Sul (2007), para b = 2a, h( é convenientemente testado
através da desigualdade fraca da hipétese em que a = 0. Isso implica em
um teste unilateral, que sob algumas condicées técnicas, a distribuicdo
assintdtica da estatistica t da regressio é:

bh—b
Sp

t, = N(0,1)

B. Especificagoes do modelo EXP

A Tabela 1 do apéndice B apresenta as especificacoes do modelo EXP esti-
mado com e sem dummy de tempo. De maneira geral, os resultados néo se
mostram sensiveis ao efeito explicito do tempo. A tnica mudanga significa-
tiva se mostra relacionada ao efeito nulo da renda externa no crescimento
das exportagdes (equagio 4.1), aumentando também a sensibilidade das
exportacdes aos precos. Os critérios de ajustes AIC e BIC foram estimados
para as especificacées com e sem dummy de tempo, més ndo se mostraram
conclusivos. As vezes mostram maiores ajustes nas equacdes sem tempo
e outras vezes nas especificacdes com tempo. Os referidos critérios niao
revelaram um padrio de especificagio empirica mais ajustado. No caso
das equacoes 4 e 4.1, o critério BIC sugere uma melhor especificacio sem
dummy de tempo, enquanto o critério AIC sugere o contrario. Como nao
h4 um padrao, optou-se pelas equacdes sem dummy de tempo, por apre-
sentar todas as relacdes esperadas pelo modelo tedrico.
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28 Crescimento induzido pelas exportacdes e circulo virtuoso

C. Clusters de crescimento antes do teste de fusdao

O Quadro 3 mostra o resultado da regressio log t, antes do teste de fusio.
O cluster 2 de economias intermedidrias representa o grupo de paises que
se mostrava em trajetdria de catching up nos anos de 1960 - 1970, e que
alcancaram o cluster 1 de economias do circulo virtuoso, de acordo com
o teste de fusdo. A estimativa dos clusters finais, mostra que o cluster de
economias em trajetdria de crescimento virtuosa é composto exatamente
pelos paises dos clusters 1 e 2. O cluster 3 de economias do circulo vicio-
so, exibe uma tendéncia de evolugio do PIB real aquém do PIB do circulo
virtuoso e cada vez mais distante.

Quadro 3 - Clusters de crescimento do PIB real dos paises

Clube 1 de Economias no Circulo Virtuoso (26 paises)

Butédo Botsuana llhas Virgens Britanicas China India
China, Macau Egito Guiné Equatorial Alemanha Mali
Indonésia Japao Laos Malésia
Myanmar Catar Coreia do Sul Russia
Singapura Taiwan Tailandia Turquia
Maldivas lhas Turcas e Caicos Estados Unidos Vietnd

Clube 2 de Economias intermediarias (44 paises)
Australia Bangladesh Benin Brasil Iraque
Cambodja Canada llhas Cayman Chade llhas Mauricio
China, Hong Kong Colémbia Costa Rica Gana Paquistao
Republica Dominicana Etiopia Franca Quénia Sri Lanka
Israel Italia Jordania Oma Irlanda
Mogambique Nepal Nigéria Espanha México
Filipinas Pol6nia Arabia Saudita Reino Unido Panaméa
Estado da Palestina Sudao Tunisia Burkina Faso Morocos
Tanzénia Uganda Emirados Arabes Unidos Chile

Clube 3 de Economias no Circulo Vicioso (113 paises)

Albania Tajiquistao Senegal Santa Lucia Moldavia
Argentina Ucrania Séo Martinho Sérvia Seycheles
Barén Venezuela Africa do Sul Eslovéaquia Siria
Bolivia Zimbabue Suécia S. Vincente e Granadinas ~ Turcomenistao
Brunei Argélia Togo Suica Antigua e Barbuda
Camardes Arménia Uruguai Trindade e Tobago Azerbaijao
Croécia Barbados 1émen Uzbequistédo Belize
Republica do Congo Bosnia e Herzegovina Angola Zémbia Costa do Marfim
El Salvador Bulgéria Aruba Anguila Equador
Gambia Republica Centro-Africana  Bielorrissia Austria Finlandia
Guiné-Bissau Curagao Burundi Bélgica Guatemala
Ird Dinamarca Comores Cabo Verde Hungria
Quirguistao Estonia Chipre Congo Belga Libéria
Luxemburgo Gedrgia Djibouti Republica Tcheca Mauritania
Mongdlia Guiana Essuatini Dominica Holanda
Neva Zelandia Jamaica Grécia Fiji Noruega
Paraguai Letonia Haiti Granada Roménia
Ruanda Madagascar Cazaquistao Honduras Bahamas
Sao Tomé e Principe Montenegro Libano Kuwait Bermudas
Serra Leoa Nicaragua Malawi Lesoto Gabéao
Eslovénia Peru Monserrate Malta Guiné
Suriname Séo Cristovéo e Névis Nigéria Namibia
Portugal Maceddnia do Norte Lituania Islandia

Nota: Elaboragio prépria com dados da PWT 10.1 e Banco Mundial.
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