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Resumo

Neste trabalho apresentam-se fatos estilizados que sintetizam a experiéncia de crescimento das economias de
mercado nos Ultimos 40 anos para uma amostra de 83 economias com os dados atualizados da Penn World
Table (Heston, Summers e Aten [2002]). Adicionalmente, apresenta-se uma resenha da literatura empirica
sobre a importancia relativa da acumulacdo dos fatores frente a evolugdo da produtividade para descrever
estas experiéncias, bem como uma literatura recente colhendo evidéncias empiricas que documentam a
existéncia de forte impacto do desenho do marco institucional sobre o desempenho de longo prazo das
economias.
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1. Introducéo

Neste trabalho apresentam-se fatos estilizados que sintetizam a experiéncia de crescimento
das economias de mercado nos ultimos 40 anos para uma amostra de 83 economias. A
analise dar-se-& em dois niveis. No nivel descritivo decompomos o crescimento das
diversas economias em quatro parcelas, devidas respectivamente a: 1) elevacdo da fronteira
de conhecimento, comum as economias, 2) elevacdo da relacdo capital-trabalho, 3)
elevacdo da escolaridade e 4) componente residual da produtividade, especifica a
economia. H& trés conclusdes principais. Primeiro, a componente que descreve as
diferencas de experiéncias de desenvolvimento € a componente especifica (a cada
economia) da produtividade. Segundo, para a média das economias 0 motor do crescimento
foi a acumulacdo de fatores, capital fisico e humano. Terceiro, houve alteracdo no padréo
do desenvolvimento ao longo do tempo. Nos anos 60 e inicio dos anos 70 os diferenciais de
produtividade entre as economias eram muito menores do que hoje.

Do ponto de vista das causas Ultimas® associamos esta variabilidade da componente da
produtividade especifica a cada economia as diferencas de marco institucional e legal
prevalecente nas diversas economias. Resenharemos diversos trabalhos que tentam
estabelecer causalidade entre marco institucional e desempenho econdmico e que
documentam que, de fato, ha grande variabilidade na forma pelo qual o marco institucional
esta constituido.
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Os resultados dos estudos empiricos que fizemos indicam que ha forte correlacdo entre a
taxa de crescimento do produto e a taxa de crescimento da produtividade total dos fatores,
qualificando resultado sustentado em Young (1995). Em particular mostraremos que 0s
milagres econdmicos sdo milagres de produtividade. Young comparou o crescimento da
produtividade de Cingapura, Coréia, Hong Kong e Taiwan, para o periodo de 1966 a 1990,
com o crescimento histérico da produtividade da economia americana, e concluiu que estes
tigres asiaticos apresentaram baixas taxas de crescimento da produtividade. No entanto,
como argumentarei adiante, este ndo é o caso se considerarmos a experiéncia americana no
periodo referente ao estudo de Young (1966-90) ou a experiéncia de uma amostra mais
abrangente de economias para este mesmo periodo. Também mostraremos como que 0
resultado de Hall e Jones (1999), de que 50% da variancia do produto por trabalhador em
1988 deveu-se a variancia da produtividade, comportou-se no periodo 1960-2000.
Documentaremos que nos anos 60 a variabilidade do capital tinha peso muito maior para
descrever a variabilidade de produto e que a correlagdo entre fatores e produtividade era
muito baixa e negativa. De | para ca, a variabilidade dos fatores, capital e educacédo, tem
decrescido monotonicamente bem como a correlagdo entre fatores e produtividade tem
elevado-se. O peso isolado da variancia de fatores na variancia do produto por trabalhador é
hoje muito menor do que foi no passado.

Na préxima secdo apresentaremos um esquema analitico que permite efetuar, a partir da
observacdo de algumas estatisticas econdmicas, um estudo sistematico descritivo das
experiéncias de crescimento. Na sec¢ao seguinte estabelecemos diversos canais pelos quais 0
marco institucional pode influenciar a acumulacdo de fatores de producéo e a produtividade
pela qual estes fatores sdo combinados para produzir o produto. Na quarta secao
apresentamos a literatura empirica e na quinta secdo os resultados de estudo que fizemos
que complementam e atualizam esta literatura. Na sexta secdo expomos diversos trabalhos
recentes da area de law and economics, financas corporativas, histéria econémica e
crescimento que estabelecem empiricamente causalidade na direcdo do marco institucional
sobre a eficiéncia produtiva de uma economia.

2. Um Arcabouco Analitico

Para sumarizar as condicOes de producdo de uma economia 0s economistas acostumaram-
se a trabalhar com o conceito de fungdo de producdo agregada.” A funcdo de producéo
agregada (FPA) admite a existéncia de uma relacdo funcional estavel entre o nivel do
produto agregado (a soma de toda a producgéo de bens e servi¢os durante um ano de uma
certa economia) e o emprego dos servigos dos fatores de producdo capital e trabalho
(durante 0 mesmo periodo). Dado que estamos considerando toda a economia faz-se a
hipotese de que a producdo € sujeita a retornos constantes de escala, isto é, se as
quantidades dos servigos de capital e trabalho empregadas na produgdo aumentarem em
10%, por exemplo, o produto agregado aumentar-se-a nesta mesma proporcao. Ou, se duas
economias idénticas resolverem juntar-se em uma Unica, o0 produto agregado da unido sera
0 dobro do produto agregado de cada economia isolada. Podemos, portanto, enxergar uma
economia com 10 milhGes de trabalhadores como a soma de 10 milhGes de economias, cada
uma com um Unico trabalhador. Conseqlientemente, em vez de trabalhar-se com o produto

2 Para uma apresentacdo formal do modelo de Solow ver Barro e Sala-i-Martin (1995), capitulo 1.



agregado estuda-se o produto por trabalhador (que € o produto agregado desta economia de
um Unico trabalhador), que agora dependera do emprego dos servicos do capital utilizado
por este unico trabalhador, isto &, do capital por trabalhador.

O ponto de partida basico para o estudo descritivo das diferencas de produto entre
economias € esta relacdo estavel entre o produto por trabalhador e a quantidade de servigos
de capital por trabalhador empregada na producdo. No entanto, quando compara-se
diferentes economias tem-se que levar em conta que a escolaridade média da populacdo
economicamente ativa (PEA) varia muito entre paises e, que, quanto maior esta Gltima
maior sera a produtividade da hora trabalhada para um dado valor de emprego de capital
por trabalhador. Para operacionalizar esta construcdo & necessario que se conheca 0
impacto de elevagdes dos servicos do capital por trabalhador sobre o produto por
trabalhador e de elevagdes da escolaridade também sobre o produto por trabalhador. Estes
impactos sdo determinados empiricamente. Para o capital observa-se que a elevagdo do
emprego dos servigos de capital em 10% eleva o produto por trabalhador em 4%. Com
relacdo a escolaridade os estudos de economia do trabalho mostram que a elevagdo da
escolaridade de um trabalhador em um ano eleva em média o salario por hora trabalhada
em 10%. De posse destas duas informacdes é possivel escrever sem ambigiidade a forma
pela qual o emprego de capital e escolaridade do trabalhador determinam o produto por
trabalhador.

Se a Unica diferenca que houvesse entre as economias com elevado produto por trabalhador
das economias com baixo produto por trabalhador fosse a disponibilidade de fatores de
producdo, capital e educacdo (também chamado de capital humano), nossa descricdo do
processo produtivo de um ponto de vista agregado estaria completa. Quanto maior tivesse
sido no passado o esfor¢co de acumulagdo dos fatores de producdo maior seria hoje o
produto por trabalhador. Ocorre que as economias diferenciam-se de uma forma sistematica
com relacdo a eficiéncia pela qual elas transformam fatores de producdo em produto. As
economias ricas conseguem gerar mais produto com a mesma quantidade de fatores. Isto é,
se as economias ricas tivessem a mesma dotacdo por trabalhador de capital e educacéo de
uma economia em desenvolvimento o produto seria maior. Esta diferenca é representada
por um termo multiplicativo (que, evidentemente serd maior para 0s paises ricos e menor
para 0s paises pobres) na FPA. Este termo é chamado de produtividade total dos fatores
(PTF) e ele representa o tamanho de nossa ignorancia, isto é, as diferencgas de produto por
trabalhador entre as diversas economias que ndo séo explicadas por diferengas no emprego
de capital e educacéo.

De posse da FPA, que incorpora diferenciais de PTF, pode-se proceder a um exercicio cujo
nome técnico é decomposicao de desenvolvimento. Suponha que tenhamos uma fotografia
do mundo. Isto é, para uma dado instante no tempo dispomos de observacdes (para um
conjunto de paises) do produto por trabalhador, emprego de capital por trabalhador e nivel
médio de escolaridade. Com estas informacfes o pesquisador pode calcular a PTF para
estas economias. Este exercicio revela que o diferencial de produtividade entre paises ricos
e muito pobres atinge 1/3 (Hall e Jones, 1999). Para paises de renda intermediaria, como o
Brasil, por exemplo, este nimero é da ordem de 0,6. Isto €, com 0s mesmo fatores de
producdo de um pais rico, economias como as da América Latina produziriam 60% do
produto daquelas.



H& um elemento importante faltando na nossa construcéo da funcdo de producdo agregada
(FPA). Recordando, no momento temos trés elementos: capital por trabalhador, nivel médio
de escolaridade do trabalhador e produtividade total dos fatores. Como argumentado no
paragrafo anterior estes elemento sao suficientes para que tiremos uma fotografia do mundo
mas ndo permitem que fagamos um filme. Ao longo do tempo observa-se que as economias
apresentam crescimento persistente do produto por trabalhador. Este crescimento € fruto da
melhoria continua que h& da tecnologia, e, consequentemente, da produtividade do
trabalhador. O quarto elemento para o estudo descritivo das diferencas de produto por
trabalhador entre as economias é a fronteira tecnoldgica. Supde-se que a simples passagem
do tempo faz com que a produtividade do trabalhador eleve-se a uma taxa constante.
Adicionalmente, supde-se que todas as economias tém acesso a mesma tecnologia,
experimentando a mesma elevacdo da produtividade do trabalho fruto da melhoria
tecnoldgica. Evidentemente, as diferentes economias ndo necessariamente empregam a
tecnologia com a mesma eficiéncia. No entanto, como discutido no paragrafo anterior, esta
distincdo é captada pela PTF, que agora passamos a chamar por produtividade total dos
fatores descontada (PTFD), descontada da evolucédo da fronteira tecnoldgica.

Neste ponto € necessario fixarmos alguns conceitos. Neste ensaio diz-se que a
produtividade do trabalhador elevou-se se com um mesmo nimero de horas-homem houve
elevacdo dos servicos de trabalho que se obtém (do emprego das referidas horas-homem).
Ou seja, elevacdo da produtividade do trabalho € equivalente a elevacdo da quantidade de
servigcos por unidade de tempo que cada trabalhador perfaz, implicando portanto, efeito
analogo a elevacdo da escolaridade. A produtividade marginal do capital é o ganho de
produto (por unidade de tempo) que se obtém ao elevar-se em uma unidade o emprego de
servigos de capital, para um dado emprego de servicos do trabalho (evidentemente,
mantendo-se constante a PTFD e a qualidade do trabalho, isto é, o nivel médio de
escolaridade). Finalmente, sempre que mencionarmos produtividade estamos nos referindo
a PTFD. Portanto e diferentemente do uso mais usual, a expressdo “produtividade do
trabalho” neste ensaio nao designa o produto por hora trabalhada.

Muitas economias apresentam uma trajetéria em que as quantidades crescem de forma
‘equilibrada.” Suponhamos que a PTFD esteja constante e que o nivel médio de
escolaridade também encontra-se constante. A elevacdo da fronteira tecnologica elevando a
produtividade do trabalhador eleva a produtividade marginal do capital. Como definido no
paragrafo anterior, tudo se passa como se 0 numero de trabalhadores estivesse elevado-se
(de fato o que elevou-se foi a produtividade do trabalhador) de sorte que a escassez relativa
do capital elevou-se. A elevacdo da produtividade marginal do capital estimula a sua
acumulacdo, até que a produtividade marginal reduza-se ao nivel anterior. Como a
produtividade do trabalhador esta crescendo continuamente a uma certa taxa, para que a
produtividade marginal do capital fique constante, o capital por trabalhador tem que crescer
a esta mesma taxa. Dado que a quantidade de capital e a produtividade do trabalho estdo
crescendo a uma taxa constante o produto crescera a esta taxa. Nesta dinamica em que
capital por trabalhador e produto por trabalhador crescem a uma taxa constante a relacéo
capital-produto estd constante. Adicionalmente, como visto, a produtividade marginal do
capital estd constante (e consequientemente a renda do capital) e a produtividade do trabalho
estd crescendo a taxa de evolucdo da fronteira tecnologica (e conseqlientemente o salario



estara crescendo a esta taxa). Esta dindmica é chamada de dindmica de crescimento
balanceado.

A principal caracteristica desta dindmica balanceada é a forma assimétrica como os fatores
trabalho e capital sdo tratados. A continua elevacdo da produtividade do trabalho produz
uma continua elevagdo dos salarios, enquanto que a elevacdo da rentabilidade do capital é
contrabalancada pela elevacdo da quantidade do capital, de sorte que a remuneragao por
unidade fisica de capital mantém-se constante. E possivel que esta construcio pareca muito
artificial, mas ela vai ao encontro de uma evidéncia empirica muito forte: do ponto de vista
secular os salarios crescem e a remuneracdo do capital € aproximadamente constante
(enquanto a qualidade de vida e o consumo das populac6es tém crescido continuamente as
taxas de juros hoje ndo sdo muito diferentes das taxas de juros ha 200 anos).

De acordo com este arcabougo analitico simplificado que empregaremos para descrever a
dindmica das economias de mercado na segunda metade do século XX ha duas dinamicas
qualitativamente distintas. Na dinamica de crescimento balanceado o produto e capital
crescem a mesma taxa. Na dindmica de transicdo ha crescimento do produto com
aprofundamento de capital: o estoque de capital cresce proporcionalmente mais do que o
produto. Neste caso a relacdo capital-produto eleva-se e a rentabilidade do capital reduz-se.

Com estes elementos podemos filmar o mundo durante certo intervalo de tempo. Se
tivermos informacdo do estoque de capital, da educacdo e da evolucdo da fronteira
tecnoldgica podemos calcular para cada economia em cada instante o valor do produto por
trabalhador que esta economia teria se a PTFD fosse 100.2 A PTFD para a economia em
guestdo no momento em questao serd a razdo entre o produto por trabalhador observado e
este obtido supondo que a PTFD fosse 100. A quinta secdo deste trabalho apresenta os
resultados deste estudo. No entanto, ainda restam dois elementos para que este calculo seja
possivel: o valor da taxa de evolucdo da fronteira tecnoldgica e o estoque de capital
agregado de uma economia. Na dinamica de crescimento balanceado, com PTFD e
educacdo constantes, a taxa de crescimento do produto por trabalhador é dada pela
evolucdo da fronteira. Para determinar o valor da taxa de crescimento da fronteira
tecnoldgica procede-se da seguinte forma: supde-se que algum pais (no caso a economia
americana de 1950 até 1972) estava em dinamica de crescimento balanceado. Determina-se
a taxa de crescimento que melhor ajusta a trajetoria do produto por trabalhador
controlando-se por variacBes na educacdo, que sera a taxa de evolugdo da fronteira.
Posteriormente verifica-se se de fato a PTFD e a relacdo capital-produto mantiveram-se
constantes no periodo para o pais em questao.

O estoque de capital é calculado pelo método do inventario perpétuo. Isto é, o capital em
um dado instante é o resultado da adicdo do capital no instante anterior liquido da
depreciacdo ao investimento no instante anterior. Supde-se, portanto, que o0 investimento
leva um ano para maturar. Ademais, supde-se que a taxa de depreciacdo é constante ao
longo do tempo e para as diversas economias. Utilizou-se a taxa de 3,5% ao ano valor que
segue das Contas Nacionais Americanas.*

* Em nosso estudo normalizamos a PTFD para a economia americana em 1950 em 100.
* Detalhes da metodologia encontram-se em Gomes, Pessoa e Veloso (2003).



3. Por que ha tanta diversidade no produto por trabalhador?

Na secdo anterior formulamos um modelo simples que atribuia o diferencial de produto por
trabalhador entre as economias as diferengas de dotacdo de capital fisico, de dotacdo de
capital humano, e de um termo residual que captava todos os outros fatores que podem
explicar diferencas de produto que néo sejam devidas a diferencas de emprego de fatores. A
este termo chama-se produtividade total dos fatores descontada (PTFD) ou, de forma mais
sucinta, produtividade. Finalmente, para descrever a evolugdo ao longo do tempo do
produto por trabalhador das economias adicionamos uma fronteira que continuamente eleva
a produtividade do trabalho. Esta elevacdo da fronteira tecnoldgica (ou, equivalentemente,
da produtividade do trabalho) é chamada de crescimento tecnoldgico desembutido
(desembutido, pois a elevacao da produtividade do trabalhador ndo depende da aquisicao de
novas maquinas, ou seja, 0 progresso técnico ndo estd embutido nas maquinas).

A hipGtese basica que sustenta esta construcdo tedrica € que as tecnologias estdo
disponiveis. Quando uma firma de alguma economia ndo adota a melhor tecnologia do
ponto de vista técnico o faz baseado em uma analise econdmica de custo beneficio. (Por
exemplo, é possivel que esta tecnologia utilize intensamente trabalho qualificado que, dado
a dotacdo de fatores da economia em questdo, seja muito caro.) Este argumento ndo se
altera em presenca de custos de adog¢do. Suponha que uma nova tecnologia seja protegida
por patente, de sorte que a sua adocdo implique gasto adicional pela firma. Este custo ndo
distingue se a firma que adota a tecnologia é ou ndo residente no pais da firma que
desenvolveu a tecnologia. A Unica diferenca € que o royalty cobrado na transacdo entre
firmas de um mesmo pais ndo aparece contabilizado no balango de pagamento. Isto é, do
ponto de vista dos incentivos a adocdo de tecnologia, ser firma residente ou ndo no pais que
desenvolveu a tecnologia ndo afeta a decisdo da firma de adotar ou néo tal tecnologia.

Segue a indagacdo. Se as firmas de diferentes economias tém acesso a mesma fronteira
tecnoldgica por que as economias apresentam diferencas na produtividade? O que temos
que entender é o porqué da PTFD ser tdo variavel entre as economias. O primeiro motivo é
bastante simples, diferencas nas dotacdes de recursos naturais. Dado que nossa funcao de
producdo incorpora somente capital e trabalho, maiores dotacdo de terra, petroleo, carvéo,
diamante e etc. aparecerdao como elevacdo da PTFD. No entanto, como documentado por
Hall e Jones (1999), diferencas na dotacdo dos fatores naturais explicam muito pouco das
diferencas observadas na PTFD para o periodo recente.’

Uma segunda possibilidade € a existéncia de atividades que sejam produtivas do ponto de
vista privado, mas ndo sejam produtivas do ponto de vista social. O exemplo tipico deste
tipo de atividade, conhecida como atividade cacadora de renda (rent seeking), € o roubo.
Do ponto de vista do assaltante sua atividade tem as caracteristicas de uma atividade
produtiva. O assaltante gasta tempo planejando e executando um assalto. Em geral emprega
armamento, carros, e equipamentos de comunicacao. Liquidamente, o assaltante empregou
servigos de capital e trabalho para gerar uma renda, como se fosse uma firma qualquer.
Apesar de do ponto de vista privado (isto é, do ponto de vista do assaltante) ter havido
‘criacdo’ de renda, do ponto de vista social ndo houve producdo, mas somente transferéncia

> Hall e Jones (1999) empregam dados referentes a 1988.



de propriedade de bens que ja existiam. No entanto, a atividade de roubo ndo deve ter
impacto sobre a PTFD, pois estamos considerando o produto por trabalhador e, em geral, 0s
criminosos ndo sdo contabilizados nas estatisticas de populacdo ocupada. Evidentemente,
tem impacto sobre o produto per capita. Voltaremos a este ponto nos Ultimos trés
paragrafos desta secéo.

H4&, no entanto, outras atividades legais, que do ponto de vista econémico sdo equivalentes
a atividades cacadora de renda. Um exemplo paradigmaético no Brasil é a forma pela qual a
justica trabalhista esta instituida. A ldgica do sistema faz com que seja 6timo para o
empregador e para o empregado pleitear (ou elidir) beneficios nos tribunais. Gera-se uma
industria que emprega uma quantidade enorme de servicos de capital e trabalho, inclusive
capital e trabalho do setor publico, cujo efeito liquido é transferir recurso do trabalho ao
capital ou vice versa. E possivel que no curto prazo haja alguma transferéncia liquida de
recursos do capital ao trabalho ou na dire¢do oposta. No entanto, no longo prazo, a justica
trabalhista é neutra do ponto de vista distributivo. Isto €, no longo prazo os salarios refletem
a produtividade marginal do trabalho e, certamente, a forma como a justica trabalhista esta
instituida em nossa economia ndo torna o trabalhador mais produtivo. Por outro lado, no
longo prazo a renda do capital é dada pelo custo de oportunidade de seu emprego
alternativo. Da mesma forma, parece que a institucionalidade da justica do trabalho nédo
altera o custo de oportunidade do emprego do capital, principalmente em um mundo de
grande mobilidade internacional de capital. Consequentemente, no longo prazo, a justica
trabalhista ndo altera diretamente a renda dos fatores. O impacto indireto é no sentido de
reduzir as renda de ambos os fatores: capital e trabalho sdo alocados para uma atividade
que nada produz, reduzindo o produto agregado para uma dada dotacdo de fatores. Dado
que a renda total € igual ao produto total a reducdo do produto redunda em reducdo da
renda. A corrupcéo é outro exemplo de atividade improdutiva do ponto de vista social.®

A reducdo de eficiéncia gerada por atividades cacadoras de renda é fruto de uma ma
alocacdo de recursos consequéncia de instituicGes que a possibilitam. Chama-se de
ineficiéncia alocativa: os servigos do capital e do trabalho sdo alocados as atividades
erradas do ponto de vista social. Um terceiro motivo é reducdo de eficiéncia no interior da
firma induzida pelo marco institucional. Por exemplo, se a politica tributaria ou de
comeércio exterior fizer com que os custos de aquisicdo de bens de capital sejam muito
elevados, além da reducdo da relacdo capital-trabalho, provavelmente a idade média do
maquinario aumentar-se-a. Isto €, o trabalhador tera a sua disposicéo para trabalhar menos
maquinas que serdo na média de pior qualidade. O imposto e/ou a tarifa de importacdo, ao
reduzirem a qualidade do capital, reduzem a eficiéncia no interior da firma.” Impostos em
cascata também podem causar reducdo de produtividade no interior da firma. Estes
impostos estimulam que duas firmas que estejam em posiGdo sucessiva na estrutura
produtiva (uma sendo fornecedora de insumo para a outra) se juntem em uma unica, mesmo
que esta associacdo reduza a eficiéncia produtiva da empresa conjunta em suas atividades
fim.

¢ Barelli e Pessoa (2003) apresentam um modelo de acumulagéo de capital em presenca de rent-seeking.

" Pessda e Rob (2003) desenvolvem um modelo formal que descreve e quantifica este fendmeno. Kasahara
(2002) documenta que a velocidade de renovagdo tecnoldgica do maquinario no Chile elevou-se apés a
abertura de economia. [Citar paper do Pedro.]



Finalmente, a legislacdo pode simplesmente impedir que novas e mais produtivas
tecnologias sejam adotadas. Parente e Prescott (2000) documentam a ocorréncia deste
fendmeno em diferentes locais e periodos. Também apresentam um modelo simples em que
grupos com algum poder de monopdlio pressionam para que tais regulamentacfes sejam
implantadas.

O marco institucional também pode reduzir a eficiéncia pela qual a economia pratica
intermediacdo financeira. Se os procedimentos da justica forem instituidos de forma a
elevarem muito o formalismo® da justica, tendo como conseqiiéncia o encarecimento da
recuperacdo de um empréstimo ndo pago ou a execucdo de garantias, ha dois efeitos: 1)
reducdo de eficiéncia do judiciario e da industria de intermediacdo financeira, e 2)
desintermediacdo financeira, isto €, elevacdo dos investimentos que sdo efetuados pelo
proprio poupador. O primeiro efeito aparece diretamente como reducéo da PTFD do setor
financeiro. O segundo efeito faz com que a tecnologia de transformar poupanca em capital
seja pior, reduzindo a eficiéncia do setor de investimento e, conseqlientemente, reduzindo a
PTFD (lembre que a funcdo de producdo representa as possibilidades de producao
agregadas, e que o setor de bens de investimento bem como os setores que produzem
servigos juridicos e servigcos de intermediacdo financeira fazem parte da economia). Em
geral o poupador e o investidor sdo pessoas diferentes. O poupador € alguém que nao deseja
consumir toda sua renda corrente. Por algum motivo, quer seja por precaucdo contra
alguma eventualidade futura, para a aposentadoria, etc. deseja transferir renda no tempo. O
investidor é alguém que localiza uma boa opcdo de aplicacdo de recursos- seja para
produzir algum servico ou produto que o mercado demanda ou para produzir algum
produto para consumo proprio, - mas em geral ndo dispde destes recursos.

O exemplo paradigmatico é empréstimo para a aquisi¢do da casa prépria. A construcdo de
uma casa propria eleva o estoque de capital da economia, fazendo parte, portanto, do
investimento agregado da economia. Em geral, as pessoas nao tém o0s recursos para pagar a
vista 0s custos da construcdo. A forma mais eficiente do ponto de vista social de construir a
casa propria — isto é, aquela que minimiza o emprego de fatores de producao, e, portanto,
eleva a PTFD — envolve uma série de transacGes no mercado. O futuro proprietario toma
recursos emprestados em um banco (recursos estes que foram depositados no banco por um
poupador) e compra a casa de uma firma de engenharia. A firma de engenharia opera sob
escala Otima utilizando a tecnologia mais eficiente. O formalismo da justica no Brasil
impede que o primeiro elo desta cadeia ocorra. O fato da execucdo de garantias ser muito
cara faz com que inexista mercado de crédito imobiliario a juros baixos. Muitas vezes,
principalmente entre as classes menos favorecidas, os individuos acabam recorrendo a
autoconstrucdo, empregando tecnologias de baixissima eficiéncia, reduzindo,
conseqiientemente, a PTFD da industria de bens de capital.

® Ha evidéncia que este maior formalismo n&o é resultado de uma maior qualidade da justica. Parece ser o
contrario: nos paises em que a justica € mais formalista sua qualidade é menor (ver Djankov et al. 2003).
Assim, este formalismo excessivo esta gerando o mesmo tipo de ineficiéncia alocativa produzida pela justiga
do trabalho, sendo, portanto, mais um exemplo de atividade rent-seeking.



Nos paragrafos anteriores elencamos diversos motivos para que economias apresentem
diferentes valores para a PTFD. Com excecdo de diferencas nas dotacOes de recursos
naturais estes motivos sao fruto de instituicdes que estimulam comportamentos privados
que ndo sdo Otimos do ponto de vista social. Entender o motivo pelo qual economias
escolhem instituicdes que conduzem a resultados econémicos tdo distintos tem sido objeto
recente de intenso trabalho de pesquisa. Voltaremos a este ponto na sexta secdo deste
trabalho.

Além dos impactos sobre a PTFD, as instituices tém impacto sobre os incentivos a
acumulacdo de fatores. A decisdao de acumular capital ou a decisdo de enviar capital para
uma certa economia depende da rentabilidade esperada. Se, por exemplo, a tributacdo sobre
0 capital elevar-se os consumidores transferirio o capital para outras economias cuja
rentabilidade € mais elevada e/ou reduzirdo seus estoques de capital ndo repondo
integralmente a depreciagdo. A reducdo do estoque de capital fard& com que a renda do
capital eleve-se, compensando, a0 menos em parte, a reducdo de rentabilidade provocada
pela elevacdo da aliquota de imposto. Analogamente, a ma definicdo de direitos de
propriedade tem impacto deletério sobre o processo de acumulacédo de capital.

Toda analise até o momento tentou descrever os motivos que ajudam a entender 0s
diferenciais de produto por trabalhador entre diversas economias. No entanto, em geral
estamos interessados em entender diferenciais de produto per capita em vez de diferenciais
de produto por trabalhador. Dado que nem toda a populagéo faz parte da forga de trabalho o
produto per capita € menor do que o produto por trabalhador. A razdo entre ambos ¢é dada
pelo coeficiente de participacdo, que é a fracdo da populacdo total que estd na forca de
trabalho. Economias que apresentam o0 mesmo produto por trabalhador podem apresentar
produtos per capita distintos se os coeficientes de participacao forem distintos.

Motivos de duas naturezas explicam a diversidade entre economias de coeficiente de
participacdo. O coeficiente de participacdo depende fortemente da pirdmide populacional
da economia em questdo. Economias de populacdo jovem, em que a maior parte da
populacdo esta em idade escolar, apresenta baixo coeficiente de participacdo. Este é 0 caso,
por exemplo, de muitas economias Latino Americanas. Adicionalmente, 0s incentivos
prevalecentes em certa economia, particularmente a regulamentacdo do mercado de
trabalho, alteram em muito o coeficiente de participacdo. Os incentivos podem alterar a
oferta de trabalho nas duas margens: 1) alterar o nimero de horas semanais que a
populacéo ativa esta disposta a trabalhar; 2) alterar o nimero de anos que o individuo oferta
servigos produtivos ao mercado de trabalho, isto €, alterar a fracdo da vida util do
individuo.

Economias em que a tributacdo sobre o trabalho é muito elevada reduzem a jornada média
de trabalho (ver, por exemplo, Prescott, 2002). A presenca de um sistema de aposentadoria
por reparticdo muito generoso antecipa a saida do mercado de trabalho. Finalmente, um
mercado de trabalho muito regulamentado pode dificultar a entrada no mercado de trabalho
dos jovens (Heckman e Pagés, 2000). Todos este efeitos concorrem para reduzir o
coeficiente de participacdo, fazendo com que a economia apresente menor produto per
capita para um dado produto por trabalhador. Completando nossa lista, portanto, podemos
afirmar que uma economia apresenta menor produto per capita do que outra devido a: 1)



menor coeficiente de participacdo, 2) menor dotacdo de capital, 3) forca de trabalho menos
educada e 4) menor PTFD.

4. O que diz a evidéncia empirica?

Nesta secdo apresenta-se de forma ndo exaustiva estudos empiricos que documentam e
debatem: 1) a importancia relativa da PTFD para explicar diferencias de renda entre as
economias em um dado instante; 2) a importancia relativa do crescimento da PTF (isto €, a
soma da evolucdo da fronteira tecnolégica com a variagdo da PTFD) para explicar
crescimento da renda ao longo do tempo para uma economia.

Os primeiros estudos mostraram que, de fato, havia forte correlacdo entre investimento,
principalmente em maquinas, e crescimento do produto (De Long e Summers, 1991).
Também se verificou que era possivel ‘explicar’ muito bem a variabilidade de taxas de
crescimento observada para diversos paises e para diversos intervalos de tempo em fun¢édo
das diferencas de investimento em capital fisico e humano.? Isto é, uma regressdo linear que
especificasse a taxa de crescimento da economia como funcéo do esforco de investimento
em capital fisico (medido pela taxa de investimento), do esforco em investimento em
capital humano (medido pela fracdo da PEA no ensino secundario), e da renda inicial
(quanto mais pobre uma economia for maiores sdo as possibilidades de crescimento tudo o
mais constante) produzia excelente ajuste (Mankiw, Romer e Weil, 1992).

Young (1995) publicou um cuidadoso estudo de decomposicéo de crescimento envolvendo
quatro paises de crescimento rapido, Coréia, Cingapura, Taiwan e Hong Kong,
considerando o periodo de 1966 a 1990. Young decompds o crescimento do produto per
capita em quatro parcelas, respectivamente associadas a: 1) elevacdo do coeficiente de
participacdo, 2) acumulacdo de capital, 3) elevacdo da escolaridade e 4) residuo. Esta
ultima incorporava, empregando a linguagem das secBes anteriores, a parcela associada a
evolucdo da fronteira tecnoldgica e a parcela associada a evolugdo da produtividade
especifica a economia, a PTFD. O estudo de Young é particularmente cuidadoso, pois ele
empregou dados desagregados por industrias, conseguindo uma avaliacdo setorial da
evolucdo do produto por trabalhador para estas economias. O resultado liquido é que a
elevagdo do produto por trabalhador observado nestas economias de crescimento rapido
deveram-se principalmente & acumulacdo de fatores. A parte do crescimento devido ao
residuo (PTF) foi pequena, ndo superando a parcela do crescimento devido ao residuo para
muitas outras economias.

Quando avaliados em conjunto estes trabalhos apontam na direcdo de associar 0s
diferenciais de renda aos diferenciais de dotacdo de fatores, minimizando, portanto, o papel
da produtividade na descricdo da desigualdade de renda entre economias, bem como na
descricdo do processo de crescimento de uma economia ao longo do tempo. No entanto, na
segunda metade da década de 90 diversos trabalhos mudaram o peso em favor da PTF.

% 0 esforgo em acumular capital humano é medido pelos custos, em unidades de bens, que a sociedade incorre
em manter um individuo na escola. Uma componente importante deste custo é o custo de oportunidade do
tempo. Em vez de estar estudando o estudante poderia estar no mercado de trabalho sendo remunerado. De
sorte que muitos estudos medem os custos ao investimento em acumulagéo de capital humano pela fracdo da
populacdo que esta na escola.
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Islam (1995) mostrou que a participacdo do capital na renda estimada no estudo de
Mankiw, Romer e Weil reduz-se muito quando considera-se a possibilidade de diferencas
de produtividade entre as economias, reduzindo, conseqientemente, o papel do capital na
descricdo da diversidade observada de taxa de crescimento. Blomstrom, Lipsey e Zejan
(1996) mostram que a forte correlacdo entre crescimento e investimento que De Long e
Summers (1991) encontraram é fruto de causacdo reversa. Ao longo do tempo o
crescimento da produtividade, isto é, o crescimento do produto para um dado nivel de
emprego de fatores, antecede o crescimento do investimento em capital fisico. Diz-se que
crescimento do produto causa crescimento do investimento. Por mais surpreendente que
este resultado possa parecer, ele faz sentido do ponto de vista tedrico. Voltemos a segunda
secdo. Nela discutimos um padrdo de trajetéria de crescimento que chamamos de
crescimento balanceado. Recordando, nesta trajetdria a elevacdo continua do estoque de
capital por trabalhador compensa a elevacgdo da produtividade do trabalhador que segue da
elevacdo da fronteira tecnoldgica. Segue deste dois movimentos que se compensam que a
relagdo capital-produto, e, consequientemente, a rentabilidade do capital, ndo se alteram. A
partir desta situacdo de crescimento balanceado suponha que ocorra, provavelmente devido
a uma alteracdo no marco institucional, uma elevacdo permanente da PTFD da economia.
Esta terceira forca quebrara o balanco que havia entre aquelas duas, resultando em elevacao
da rentabilidade do capital, que, por sua vez, redunda em elevacdo do investimento (até que
a produtividade reduza-se ao valor anterior ao choque na PTFD).!° Parece ser este o
fendmeno que o exercicio econométrico de Blomstrom, Lipsey e Zejan esta captando.

Klenow e Rodriguez-Clare (1997) e Hall e Jones (1999) apresentam evidéncias adicionais
que apontam na direcdo da importancia da produtividade. Ambos os trabalhos apresentam
exercicios de decomposicdo de desenvolvimento. Dispondo-se de informacdo do produto
por trabalhador, capital por trabalhador, dos anos médios de escolaridade da PEA, para uma
familia de economias em um dado instante de tempo, é possivel calcular a PTFD para cada
economia. O resultado que obtém é que diferencas na produtividade sdo responsaveis por
aproximadamente 50% da variabilidade do produto por trabalhador da amostra. E
importante enfatizar que Hall e Jones consideram em seu estudo o produto por trabalhador
liquido do produto da inddstria mineral e extrativa, de sorte a que economias com elevada
dotacdo de recursos naturais ndo tenham sua produtividade artificialmente elevada.

ConsideracOes de duas naturezas explicam o contraste entre o resultado destes estudos
posteriores dos resultados do estudo de Mankiw, Romer e Weil. Primeiro, sempre que se
trabalha com base de dados envolvendo diversas economias 0 pesquisador se depara com 0
problema da multicolinearidade dos dados. Pais com renda per capita elevada apresenta,
em geral, todos os fundamentos em ordem: investimento elevado, populacdo educada,
produtividade elevada, governo que respeita contratos, baixo custo da justicga etc., enquanto
paises pobres apresentam todas estas caracteristicas com sinal invertido. Desta forma, dado
gue Mankiw, Romer e Weil ndo controlaram por diferenciais de produtividade e, que,
economias que investem muito sdo, em geral, as mesmas economias que apresentam
produtividade elevada, uma parte do impacto da elevacdo da produtividade sobre a taxa de
crescimento foi captada na variavel investimento, elevando artificialmente a importancia

19 para este Gltimo ponto veja Jones (1995).
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desta (veja Islam, [1995]). Segundo, além do problema da multicolinearidade, como vimos
no trabalho de Blomstrom, Lipsey e Zejan, elevacgdes de produtividade causam elevacao do
investimento. Isto €, dado que maior produtividade da economia eleva a produtividade
marginal do capital, ensejando, conseqlientemente, elevacdo do investimento, uma parte do
impacto de elevacdes do estoque de capital sobre a renda €, em Ultima instancia, fruto da
elevagéo da produtividade. Klenow e Rodriguez-Clare e Hall e Jones consideram em seus
calculos este efeito, atribuindo a produtividade elevacdes do estoque de capital fruto de
elevacdo da PTFD.

Finalmente, na proxima secdo apresentamos evidéncia na direcdo contraria ao fato
estilizado em Young (1995). Isto €, documentaremos que paises de crescimento elevado séo
paises de elevado crescimento da produtividade. Como ficara claro, o periodo de 66-90 foi
um periodo de baixo crescimento da produtividade na média dos paises, de sorte que 0s
nameros, que aos olhos de Young ndo sdo elevados, tornam-se significativos quando
confrontados com a norma mundial do periodo. Adicionalmente, Young ndo considerou a
causalidade de produtividade para investimento em seus estudos de decomposicdo de
crescimento.™

5. Resultados de estudo empirico

Nesta secdo apresentam-se os resultados de um estudo descritivo da experiéncia de
desenvolvimento de 83 economias ao longo do periodo 1960-2000.** Foram empregadas
duas bases de dados: a PENN World Table (PWT) (Heston, Summers e Aten [2002]) e a
base de dados de Baro e Lee (2000), que disponibiliza informacdo dos anos médios de
escolaridade da PEA. Da PWT obtivemos informacdo do produto per capita, do produto
por trabalhador, e da taxa de investimento (isto &, o investimento como fracdo da renda). A
partir da série de investimento é possivel construir a série de capital fisico e de capital por
trabalhador.*®

Como exposto na terceira secdo, o ponto de vista sustentado neste trabalho é que em ultima
instancia diferencas de produtividade bem com diferencas na dotacdo de fatores de
producdo, capital fisico e humano, sdo fruto de diferentes arranjos institucionais. Ha
evidéncia de que estes arranjos estdo fortemente associados ao processo historico formativo
de cada sociedade. Desta forma, na apresentacdo de alguns resultados do presente estudo
descritivo agruparemos as 83 economias estudadas em nove grupos que guardam alguma
homogeneidade historica e/ou cultural:
1) Paises de lingua Inglesa: Africa do Sul, Australia, Canadé, Estados Unidos, Irlanda,
Nova Zelandia e Reino Unido, totalizando 7 economias;
2) Paises da Europa Continental: Alemanha, Austria, Bélgica, Dinamarca, Finlandia,
Franca, Holanda, Islandia, Italia, Noruega, Suécia e Suica, totalizando 12
economias;**

1 Klenow e Rodriguez-Clare (1997) ja haviam qualificado os resultados de Young (1995). Nossa
contribuicdo é qualificar o trabalho de Young de forma mais sistematica e abrangente.

12 \/eja 0 artigo de revisao de Islam (2001).

13 Sobre a metodologia consultar Gomes, Pessoa e Veloso (2003).

4 Apesar da Islandia ser uma ilha, ndo encontrei denominacio melhor para este grupo.
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3)
4)
5)

6)

7)
8)

9)

Paises Europeus Peninsulares: Chipre, Espanha, Grécia, Portugal e Turquia,
totalizando 5 economias;

Tigres Asiaticos: Cingapura, Coréia, Hong Kong, Japéo, Tailandia e Taiwan,
totalizando 6 economias;

Paises de Lingua Arabe e Hebraico: Ir4, Israel, Jordania, Siria e Tunisia, totalizando
5 economias;

Paises Latinos Americanos: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colémbia, Costa
Rica, El Salvador, Equador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panama,
Paraguai, Peru, Republica Dominicana, Uruguai e Venezuela, totalizando 18
economias;

Paises do Caribe ndo Latino: Barbados, Guiana, Jamaica e Trinidad e Tobago,
totalizando 4 economias;

Paises do Sul da Asia: Bangladesh, Fiji, Filipinas, india, Indonésia, Malésia,
Mauricio, Nepal, Papua Nova Guiné e Paquistdo, totalizando 10 economias;
Paises da Africa Subsaariana: Botsuana, Camardes, Congo, Gana, Lesoto, Malaui,
Mocambique, Niger, , Quénia, Republica Centro-Africana, Senegal, Tanzania,
Togo, Uganda, Zambia e Zimbabue, totalizando 16 economias.

Dois fatos ressaltam: ha& crescimento persistente ao longo destes 40 anos com grande
estabilidade na dispersdo da renda entre os paises. Para toda a amostra, quando confronta-se
a média de 60-65 com a média 95-00 observa-se crescimento de 106% da média do produto
por trabalhador para as 83 economias da amostra, ou seja, crescimento de aproximadamente
2% ao ano. A dispersdo cresceu aproximadamente a mesma velocidade, de sorte que a
dispersdo da renda como fracdo da média da renda entre os paises (estatistica chamada de
coeficiente de variacdo) alterou-se muito pouco: reduziu-se de 0,79 para 0,78. A tabela 1
resume algumas informacdes para 0s 9 grupos de paises de nossa amostra.

TABELA 1
GRUPO Y0651 Y[o5-00] AY CVis0-651 CVgs.001 \RANK [megi

0 Toda a Amostra 11404 23491 106% 0,79 0,78

1 Lingua Inglesa 25485 46621 83% 0,31 0,28 -3,40
2 Europa Continental 24020 49030 104% 0,21 0,08 0,60
3 Europa Peninsular 10637 32446 205% 0,35 0,31 7,80
4 Tigres Asiaticos 6302 37459 494% 0,45 0,36 32,50
5 Lingua Arabe e Israel 10560 23414 122% 0,43 0,52 1,80
6 Ameérica Latina 11522 15457 34% 0,50 0,41 -13,00
7 Caribe ndo Latino 10168 18563 83% 0,39 0,65 -7,80
8 Sul da Asia 4861 11994 147% 0,63 0,75 6,60
9 Africa Subsaariana 2461 3659 49% 0,42 1,26 -1,20

Nas terceira e quarta colunas encontra-se o produto por trabalhador respectivamente para as
médias 60-65 e 95-00, na quinta coluna encontra-se a taxa de crescimento total no periodo,
e na sexta e sétima colunas encontra-se a medida da dispersdo adotada neste estudo, o
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coeficiente de variacdo (CV). O produto por trabalhador é medido em délares de 2000.™
Nota-se que devido a maior homogeneidade das economias no interior de um grupo, o CV
intragrupo € menor do que o CV da amostra. Ressalta a forte convergéncia que houve entre
0s paises da Europa Continental: o CV reduziu-se de 31% para 8%. Para os demais grupos
ndo parece haver um processo de convergéncia intragrupo: os CV intragrupo, com excecao
da Africa Subsaariana,'® ndo reduzem-se nem elevam-se sistematicamente no periodo. Os
paises da América Latina e da Africa Subsaariana sdo os grandes ‘perdedores’ no periodo.
Apresentaram taxas de crescimento mediocres em compara¢do com a média mundial.
Quando olhamos a posicdo relativa, os paises da AL e do Caribe ndo Latino sdo os
perdedores. Em média perdem respectivamente 13 e 8 posi¢fes na ordenacdo das rendas
por trabalhador. Os grandes ganhadores sdo os Tigres Asiaticos (ganham em média 32
posicdes relativas) e em menor medida os paises da Europa Peninsular (ganham 8 posicGes
relativas).

TABELA 2

AY PTFDigs0 PTFDig7q PTFDyooo APTFDgogo  K/Yig50  K/Y3000

Média 159% 81 83 60 -26% 1,83 2,45
Média Exclusive Desastres 187% 82 86 66 -20% 1,91 2,63
Desvio Padréo 27 27 22 0,99 1,07
Coeficiente de Variacdo 0,33 0,33 0,37 0,54 0,44
Lingua Inglesa 127% 89 94 83 -1% 2,55 2,84
Europa Continental 142% 90 93 77 -14% 2,79 3,90
Europa Peninsular 272% 80 95 74 -8% 2,02 3,04
Tigres Asiaticos 657% 54 68 72 34% 1,57 3,43
Lingua Arabe e Israel 153% 102 101 71 -30% 1,81 2,10
América Latina 52% 92 97 57 -39% 1,80 2,20
Caribe ndo Latino 111% 73 79 60 -18% 2,20 2,42
Sul da Asia 185% 74 68 55 -26% 1,07 157
Africa Subsaariana 82% 69 62 34 -51% 1,24 1,61

Como descrito na segunda se¢do, podemos para cada economia de nossa amostra calcular
para cada ano a produtividade especifica. Isto é, a partir da observacdo do produto por
trabalhador, do estoque de capital por trabalhador, da educacdo meédia da populacéo
economicamente ativa (PEA) e da evolucdo da fronteira, é possivel calcular a produtividade
total dos fatores descontada (PTFD). A taxa de crescimento da fronteira tecnoldgica é a
taxa de crescimento do produto por trabalhador em uma economia em que a educacao e a
relacdo capital-trabalho mantiveram-se constante, se a PTFD também manteve-se
constante. Esta caracterizacdo descreve bem a trajetoria da Australia. Obtivemos 1,53% ao
ano para a taxa de crescimento da fronteira tecnolégica.

5> A forma como a PWT computa o produto corrige por diferencas sistematicas que pode haver de custo de
vida em diferentes paises. Nos paises de renda baixa os servigos sdo mais baratos, de sorte que o produto
medido na moeda local, transformado em dolares pelo cambio de mercado subestima o real valor do produto
por trabalhador para estes paises. Para a metodologia da PWT ver Summers e Heston (1994).

16 0 elevado valor de 1,26 para 0 grupo 9 no periodo 95-00 deve-se exclusivamente a Botsuana, economia
que passou por rapidissimo processo de desenvolvimento. Sem ele o CV cai para 0,4.
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A tabela 2 ilustra que houve para a média dos paises queda na PTFD. Este fendbmeno é
conhecido e bem descrito para a economia americana. No entanto, este decréscimo € muito
distinto para os diversos grupos de paises.

Na primeira coluna temos a taxa de crescimento no periodo 1960-2000. Note que os tigres
asiaticos apresentaram elevacao da PTFD de 34%, em um periodo em que a produtividade
estava a cair no resto dos paises. Os paises da OECD apresentaram uma queda de
produtividade bem menor do que os demais grupos. Os paises da América Latina e da
Africa Subsaariana apresentaram as maiores quedas (respectivamente 39% e 51%). Nota-se
a significativa elevacdo da dispersdo da PTFD no periodo (o Coeficiente de Variacéo eleva-
se de 0,33 para 0,50). A produtividade era muito menos importante em 1960 para descrever
diferenciais de produto por trabalhador do que tornou-se recentemente (a correlacdo da
PTFD com o produto por trabalhador eleva-se de 0,37 em 1960 para 0,80 em 2000). Parece
que houve uma mudanga no padrdo de desenvolvimento das economias de mercado,
tornando o desempenho das economias mais associado a produtividade do que foi no
passado.’” E importante enfatizar que este resultado ndo estd sendo viesado pelo chute
inicial do capital. Refizemos a terceira coluna da tabela 2 para 1970 e obtivemos o0s
mesmos resultados.™®

TABELA 3

gy gPTFD gN gK/Y Iy
Toda a Amostra 1,87% -0,80% 1,91% 1,00% 17%
Milagres 4,44% 0,49% 1,51% 1,35% 23%
Crescimento Alto 2,76% -0,40% 1,53% 1,23% 21%
Crescimento Médio 1,79% -0,73% 1,78% 0,76% 19%
Crescimento Baixo 0,96% -1,02% 2,17% 0,50% 14%
Desastres -0,56%  -2,42% 2,63% 1,41% 11%
Correlacédo 100% 82% -30% -39% 51%
Australia 1,68% -0,07% 1,51% 0,00% 25%

Para entender melhor o que estd ocorrendo com as economias € Util classificar as
economias segundo a taxa de crescimento. Dividimos as economias em cinco grupos: 1) os
milagres econdmicos, 2) economias de crescimento rapido, 3) economias de crescimento
médio, 4) de crescimento baixo e 5) os desastres econémicos. Encontra-se no apéndice a
lista completa das economias por faixa de crescimento.

" Neste ponto é inevitavel fazermos a pergunta: serd que esta mudanga estd associada ao “total factor
productivity slow down” e a elevagdo da desigualdade de salarios intra-economia que se observa a partir de
1974 (ver Greenwood e Jovanovic, [2001])?

'8 Dado que metade das séries de dados iniciam-se em 1950 e outra metade em 1960 o erro no célculo do
estoque de capital em 1970 devido ao ‘chute’ inicial reduz-se muito. Ver metodologia em Gomes, Pessoa e
Veloso (2003).
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A tabela 3 apresenta por grupo de crescimento a taxa de crescimento para o produto (gY),
para a produtividade (gPTFD), a taxa de crescimento populacional (gN), a taxa de
crescimento da relacdo capital-trabalho (gK/Y) e a taxa de investimento (I/K). Observa-se
que houve reducdo de produtividade no periodo e elevacdo do grau de capitalizagdo médio
das economias (a relacéo capital-produto cresceu em média a 1% ao ano no periodo). Desta
forma, o crescimento médio das economias da amostra foi fruto de elevacdo do grau de
capitalizacdo e, evidentemente, da evolucdo da fronteira tecnologica, que mais do que
compensaram a queda, na média da amostra, da produtividade especifica. A relacdo capital-
produto elevou-se em 35% para a média das economias, partindo de 1,8 em 1960 para 2,5
em 2000. O mesmo ocorreu com a escolaridade média: elevacdo de 82% partindo de 3,6
para 6,6 anos.

Apesar de ter caido na média, a PTFD elevou-se para os milagres econdmicos. Para 0s
paises de crescimento elevado a queda foi bem menos acentuada do que para a média da
amostra. Ressalta a elevada reducdo da PTFD para os desastres econémicos, mesmo
quando confrontados com a experiéncia das economias de crescimento baixo (reducéo
média de 2,4% ao ano da PTFD contra 1%). De fato, a linha correlacdo da tabela 3 indica
que a correlacdo entre a taxa de crescimento do produto e a taxa de crescimento da PTFD
foi muito elevada: 82% (72% se considerarmos a amostra exclusive 0s desastres
econdmicos). Como haviamos salientado a correlagdo do crescimento com a taxa de
investimento foi bem menor, de 51%.° Observa-se na tabela 3 que a relagdo capital-
produto, isto é o grau de capitalizacdo, elevou-se para todas as faixas de crescimento.
Podemos afirmar que a elevacdo do grau de capitalizacdo das economias e do nivel médio
de escolaridade da PEA explicam a tendéncia observada para a média das economias da
amostra, enquanto que o comportamento da PTFD explica a diversidade de experiéncias de
crescimento no periodo (em seguida quantificamos esta concluséo).

TABELA 4

AY gY* gPTFD*  PTFD Fronteira Ak Ah PTF
Média** 194% 2,36% -0,47% -13% 90% 29% 55% 17%
Australia 95% 1,68% -0,07% -1% 91% 0% 16% 84%
Milagres 497% 4,44% 0,49% 16% 36% 20% 27% 53%
Cresc. Alto 198% 2,76% -0,40% -26% 56% 30% 39% 31%
Cresc. Médio 102% 1,79% -0,73% -710% 87% 28% 56% 17%
Cresc. Baixo 47% 0,96% -1,02% -190% 166% 35% 89% -24%

*Taxas anuais de crescimento
**Exclusive desastres econdémicos

Finalmente, a linha Australia da tabela 3 ilustra que, de fato, este pais teve trajetdria que
aproximou-se bastante bem do conceito de trajetoria de crescimento balanceado, como
exposto na segunda secdo. A relacdo capital-produto apresentou crescimento nulo e a taxa
de crescimento anual da PTFD foi muito baixa. O crescimento do produto por trabalhador
para a Australia, 1,68% ao ano, em excesso ao crescimento da fronteira tecnoldgica, 1,53%
ao ano, deveu-se a elevagdo da escolaridade média da PEA.

19 Nota-se que mesmo os desastres apresentaram elevacéo da relacéo capital-produto no periodo.
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A tabela 4 sumariza os resultados de decomposicdo de crescimento para 0s milagres
econdmicos, 0s grupos de crescimento alto, médio e baixo.?° Cada entrada da tabela 4
representa a média da estatistica reportada para o grupo em questdo. Na segunda coluna
temos a média, para o grupo em questdo, do crescimento no periodo 60-00 do produto por
trabalhador. Na terceira coluna a média da participagdo do crescimento da PTFD no
crescimento do produto por trabalhador. Nas quarta, quinta e sexta colunas a média das
contribui¢Bes ao crescimento respectivamente da fronteira, aprofundamento de capital e
educacdo. Se somarmos a terceira coluna com a quarta, obtemos a média da contribui¢do da
evolucdo da PTF, como exibido na sétima coluna. A primeira linha da tabela 3 apresenta os
resultados para a média dos paises da amostra, exclusive os desastres econémicos. Destaca
o0 importante papel que a evolugdo da acumulacdo dos fatores teve no periodo para explicar
o0 crescimento. Capital e educagdo explicam 83% do crescimento para a amostra exclusive
0s desastres econdmicos. Somente educacdo responde por 55% do crescimento do
produto.?! A segunda linha ilustra que a Australia apresentou dindmica bem préxima do
conceito de crescimento balanceado: a relagéo capital-produto manteve-se constante e
houve uma pequena reducao da PTFD.

TABELA S

gPTF 66-90 gPTFYoung

Taiwan 1,84% 2,10%
Hong Kong 1,93% 2,30%
Cingapura 1,01% 0,20%
Coréia 1,21% 1,70%
Média 1,50% 1,58%
correlagdo 87%

Para os grupos com diferentes taxa de crescimento® obtemos que 53% do crescimento do
produto por trabalhador para os Milagres deveu-se a evolucdo da fronteira tecnoldgica
somada ao crescimento da produtividade especifica, a PTFD. Estes nimeros reduzem-se
para 31% nos paises de crescimento rapido e 17% nos de crescimento médio (ver sétima
coluna da tabela 4). Se considerarmos somente a parcela devido a evolucdo da PTFD
obtemos respectivamente 16%, -26% e —70%. Inequivocamente os milagres econdmicos
sdo milagres de produtividade. Esta conclusdo contrasta com os resultados de Young
(1995).

A Tabela 5 ilustra que este contraste ndo deve-se a resultados distintos. De fato, 0os nUmeros
que obtivemos para a evolugdo da PTFD em nosso estudo, com uma base de dados muito
menos rica do que a base de dados empregada por Young, sao bem proximos. A correlagao

20 Os desastres econdmicos apresentaram crescimento negativo e, para alguns paises, crescimento proximo de
zero, tornando de dificil interpretacdo os exercicios de contabilidade de crescimento.

! Lembre que estamos contabilizando como devido & educacdo elevagdo na relacdo capital-trabalho
consequéncia de elevacdo na qualidade do trabalho.

22 No apéndice h4 uma lista completa com a composicao e a faixa de crescimento de cada grupo.
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entre nossos numeros e os de Young é de 86%, enquanto que as medias se aproximam
muito, 0,58% ao ano contra 0,66% ao ano de Young. Young ndo notou que 0,6% ao ano de
crescimento da produtividade em excesso a evolugdo da fronteira tecnologica durante 24
anos (Young considerou o periodo 66-90) em uma época em que a PTFD em média esta
reduzindo a taxa de 1,17% ao ano, se considerarmos toda a amostra, ou reduzindo a taxa de
0,82% ao ano se considerarmos a amostra exclusive os desastres®® (ou 0,74% se
considerarmos o EUA), constitui milagre de produtividade. Adicionalmente, Young néo
considerou em seus célculos de decomposicdo que parte da acumulagdo da capital é devida
a elevacdo da PTFD, da fronteira e da educacdo, fato que consideramos ao construir 0s
dados da tabela 4.

TABELA 6%

AY gY* gPTFD* PTFD Fronteira  Ax Ah PTF
Média** 85% 229%  -0,82% -262% 177% 21%  164% -85%
Milagres 208%  2,70% 0,38% 11% 37% 21% 31% 48%
Cresc. Alto 90% 1,62% -0,53% -33% 57% 33% 43% 24%
Cresc. Médio 47% 0,73%  -1,08% -119% 97% 54% 68% -22%
Cresc. Baixo 20% -1,08% -1,80% -881% 506% -30% 505%  -375%

*Taxas anuais de crescimento
**Exclusive economias de crescimento negativo do produto por trabalhador

A tabela 6 reproduz as informacdes contidas na tabela 4, para o periodo 1966 a 1990, que
foi o periodo considerado no trabalho de Young. Para a média dos milagres econémicos a
PTFD estava crescendo a taxa de 0,38% ao ano enquanto para as economias de crescimento
rapido havia decréscimo de 0,53% ao ano. Dos 200% de crescimento do produto que 0s
milagres experimentaram no periodo, 48% deveu-se a elevacdo da produtividade, contra
24% do crescimento de 90% do produto por trabalhador das economias de crescimento
rapido. Para as economias de crescimento médio e baixo a média da participacdo da PTF
reduz-se para —22% e —375%. Com relacdo ao capital o padrdo inverte-se. A elevacéo da
relacdo capita-produto responde por 33% do crescimento das economias de crescimento
elevado, contra somente 21% nos milagres econdémicos. Inequivocamente os milagres de
crescimento sao milagre de produtividade.

Até o momento, de diferentes maneiras, acompanhamos economias ao longo do tempo e
consideramos médias entre (grupos de) economias das diversas estatistica consideradas.
Isto €, filmamos uma economia ao longo do tempo e, em seguida, tomamos a média (entre
economias) dos diversos ‘filmes’ que obtivemos. Agora fazemos um exercicio em certa
medida oposto. Para cada ponto no tempo tomamos a média entre economias e, em seguida,
justapomos estas médias em ordem cronologica. Em outras palavras, em cada instante
tiramos uma fotografia do ‘mundo’ e em seguida passamos o filme formado pela sucessao
destas fotografias. A figura 1 abaixo apresenta para cada ano a decomposi¢éo de variancia

2 Mais precisamente, exclusive 0s paises que apresentaram crescimento negativo do produto por trabalhador
no periodo 66-90, que constitui amostra maior do que a lista de paises que classificamos como desastres
econdmicos no apéndice.

% Todas as informac6es nesta tabela referem-se ao periodo 66-90 coberto pelo estudo de Young (1995).
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do produto. As trés parcelas, variancia dos fatores (kH), variancia da PTF (A) e duas vezes
a covariancia entre os fatores e a PTF (kH,A), somam um.

FIGURA 1

Decomposicéo de Variancia do Produto (kH,A)

1,20

1,00

0,80

0,60 BA

O kH

OkH,A

0,40 4

0,20 1

0,00 r.r r r 1 r 1 1.1 11 11 T1T1T1T1+mT1TT1TT1TT1TT1TTT.T1T 1T T T 71 T T 1 T 71 T T T 1

O & & HO & O A AX Ao B
© 0 L L A QA QY
F FF FF S S S

S A X B X O DN LD ©
P XL L L LS
G SN SR S X F F I F & F PP S

NN NI N NN N

Ressalta: 1) a estabilidade (da participacdo) da variancia da PTF (em cor vermelha), com
ligeira elevacdo nos anos 90, 2) a continua reducdo (da participacdo) da variancia dos
fatores (em azul) e 3) a continua elevacgdo (da participacdo) da covariancia entre fatores e
PTF. No passado as economias mais produtivas ndo eram necessariamente as que tinham as
maiores dotacdes de fatores e vice versa. O grande processo de acumulacgéo de fatores que
houve (veja a primeira linha das tabelas 2 e 4) homogeneizou as economias nesta dimenséo,
sem que houvesse processo equivalente para a produtividade. A tabela 7 abaixo apresenta
os valores das variancias e da covariancia para os anos multiplos de cinco. Evidentemente a
soma das trés ultimas colunas resulta ns coluna da variancia do produto por trabalhador. A
covariancia que era —0,15 passou para 0,35. Voltemos agora para a caracterizacdo deste
processo.

A maior correlagdo entre fatores e produtividade que se observa hoje indica que ha
correlacdo negativa entre produtividade e outras distor¢des a acumulagdo de capital que
afetam o preco de aquisicao do capital (ou tributam a renda do capital), mas que nao afetam
0 produto por trabalhado para uma dada dotacdo de fatores. A Penn World Table
disponibiliza dados de preco relativo de capital. Dado que um dos componentes do custo do
capital é o custo de aquisi¢do esperariamos que se ha correlacdo negativa (positiva) entre
fatores e produtividade, como era o caso em 1960 (2000), que haja correlacdo positiva
(negativa) entre o preco relativo do capital e produtividade. De fato em 1960 (2000) a
correlagdo entre produtividade e preco relativo era de 0,12 (-0,22), enquanto que a
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correlacdo entre fatores e produtividade era de —0,18 (0,40). A figura 2 apresenta o
comportamento ano a ano da correlagéo entre produtividade e prego (eixo da esquerda) e a
correlacéo entre fatores e produtividade (eixo da direita). Uma curva é o espelho da outra,
sendo que a correlacdo entre estas duas correlagdes é de -95%.

TABELA 7
var(y) var(kH) var(A)  2covar(kH,A)
1960 0,16 0,12 0,08 -0,03
1965 0,17 0,11 0,08 -0,02
1970 0,17 0,10 0,07 0,01
1975 0,18 0,10 0,07 0,01
1980 0,19 0,08 0,07 0,03
1985 0,19 0,08 0,07 0,04
1990 0,21 0,07 0,08 0,06
1995 0,24 0,07 0,10 0,07
2000 0,25 0,07 0,11 0,07
FIGURA 2
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Esta secdo e a anterior apresentaram um conjunto de evidéncias que apontam na dire¢do das
variacdes da PTFD como o principal fator associado a variagdes no comportamento da taxa
de crescimento do produto por trabalhador. Também vimos que a variabilidade da PTFD
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(Ilembre que a variabilidade da PTFD é a mesma que da PTF) bem como a correlacdo desta
com os fatores tem crescido ao longo do tempo, tendo hoje um peso na descricdo da
desigualdade entre as economias bem maior do que teve no passado. O grande problema é
que a PTFD constitui variavel residual, sendo dificil fornecer uma interpretagdo muito
precisa do seu significado (no entanto, na terceira secdo apresentou-se interpretacdo
institucional que serd retomada na proxima secéo). Serd que é possivel localizar algumas
varidveis que correlacionam-se com a taxa de crescimento da PTFD no periodo? Sera que
estas variaveis ajudam a entender melhor quais fatores estdo embutidos neste residuo?®

Quatro variaveis apresentam elevada correlacdo com a taxa de crescimento da PTFD.
Elevada PTFD em 1960 e elevada taxa de crescimento da populagéo estdo correlacionadas
a menores taxa de crescimento da PTFD no periodo 60-00. A correlacdo é de
respectivamente —44% e —46%. A correlacdo entre o nivel em 60 e a taxa de crescimento no
periodo subseqiiente representa tendéncia de reversdo a média: quanto mais proximo da
fronteira tecnoldgica a economia estiver, menor serdo 0s ganhos subseqlentes de
produtividade. Esta l6gica n&o se aplica aos paises da Africa Subsaariana, que apresentaram
reducdo de produtividade maior do que a média no resto do mundo, apesar de partirem de
um nivel ja baixo em 1960.%°

TABELA 8

Coeficiente Estatisticat P-value

Défcit Educacionalg, -0,0018 -2,4 0,01929
PTFDg, -0,0002 40  0,00012
N60-00 -0,3370 -4,4 0,00004
ABS(Latitude)* 0,0052 38 0,00031
R? Ajustado 0,456

Acredita-se que educacdo seja uma varidvel que esteja fortemente correlacionada com o
crescimento da PTFD. Seja porque em sociedades mais educadas a difusdo das tecnolégicas
é mais rapida ou porque nessas sociedades o controle social sobre o aparato de Estado é
maior. No entanto, a correlacdo entre educacdo em 1960 e crescimento da PTFD é
relativamente baixa: 19%. A taxa de crescimento da educacdo apresenta correlacdo ainda
menor. No entanto, h4 paises que em 1960 tinham ‘muita’ educacdo dada a renda observada
e outros com ‘pouca’ educacdo, novamente, considerando a renda observada. Isto &, €
possivel para 1960 estabelecer uma relagdo positiva entre nivel de renda e educago.
Algumas economias apresentavam escolaridade maior do que a prevista por esta relacao,
que chamamos de norma mundial em 1960. Estas economias tinham ‘muita’ educacao,
enquanto que as outras tinham ‘pouca.” A esta diferenca entre a norma mundial e a
escolaridade efetiva da economia chamamos de déficit educacional. A correlacdo entre o
déficit educacional em 1960 e a taxa de crescimento da PTFD foi de 49%. Em particular, os
tigres asiaticos apresentaram um déficit educacional de —2,2 anos de escolaridade média da

% Evidentemente, sempre temos que tomar o cuidado pois correlacéo nao implica causalidade.
28 Caso contrério o coeficiente de correlagdo seria em mddulo maior do que 44%.
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PEA. Finalmente a latitude correlacionou-se positivamente com o crescimento da PTFD:
35%. Voltaremos a este ponto na proxima secdo. A tabela 8 apresenta o resultado da
regressdo do crescimento da PTFD entre 60-00 nas variaveis deficit educacional em 1960,
PTFD em 1960, crescimento populacional no periodo e a raiz quarta do valor absoluto da
latitude.?” Todas as varidveis sdo significantes a 5% sendo que com excecdo do déficit

educacional, significante a 2%, o nivel de significancia é extremamente elevado. O R?
ajustado foi de 0,45.

6. Importancia das Instituicdes

Hall e Jones (1999) apresentam um dos primeiros estudos empiricos que associam
diferentes niveis de desenvolvimento as diferencas de arranjos institucionais. A grande
dificuldade nestes estudos € encontrar variaveis que quantifiquem ‘eficiéncia institucional.’
A literatura tem usado o indice de “government antidiversion policies” conhecido por
GADRP. Este indice é compilado e vendido por uma firma que avalia o risco de investimento
em diversas economias. O indice compara para diversos paises a qualidade do governo em
prover lei e ordem bem como em desestimular corrupgdo, garantir os direitos de
propriedade e ndo renegociar unilateralmente contratos com o setor privado. O resultado
principal de Hall e Jones é que ha uma forte ligacdo entre melhora no indice de qualidade
institucional e elevacdo do produto por trabalhador. Em particular o indice de qualidade
institucional opera segundo os dois canais apresentados nas se¢fes anteriores: 1) para uma
dada dotacdo de fatores de producdo, piora no indice implica reducdo do produto, isto é,
pioras institucionais reduzem a produtividade; 2) piora no indice redundam em desestimulo
a acumulacéo de fatores.

O grande problema do GADP € que ele é um indice qualitativo. Estudos recentes tém
avaliado quantitativamente algumas instituicdes. Djankov et alli. (2002) documentam 0s
custos oficiais de iniciar um empreendimento para 75 paises. Eles contabilizaram os custos
de tempo e pecuniarios supondo que o empreendedor seguird todos os procedimentos
legais. A principal conclusédo é que estes custos em termos absolutos sdo muito maiores em
paises de baixa renda e ndo estdo associados a uma melhor qualidade dos servicos publicos.
Em um segundo trabalho, Djankov et alli. (2003), avaliam os custos legais de se recuperar
um cheque sem fundo ou de se mover agdo de despejo contra um inquilino inadimplente,
para uma amostra de 109 paises. Com esta informacéo constroem um indice de formalismo
do judiciério que pondera o tempo e o custo de solucdo das referidas pendéncias juridicas.
Concluem que o indice é negativamente relacionado ao produto por trabalhador das
economias. Adicionalmente ndo conseguem encontrar motivos que expliquem estes
procedimentos do ponto de vista da eficiéncia de funcionamento do sistema legal ou da
qualidade do servico ofertado.

Para o mercado de trabalho Heckman e Pages (2000) documentam o elevado nivel de “job
security protection” na América Latina e associam esta prote¢cdo a um menor emprego €
pior distribuicdo de renda. Em particular encontram efeito bastante forte da protecdo no
mercado de trabalho sobre o elevado nivel de desemprego entre os jovens. Botero et alli.
(2003) avaliando os diferentes arranjos legais segundo os quais o0 mercado de trabalho

2" Com esta raiz obtivemos o melhor ajuste. Ela reduz as diferencas nas baixas latitudes e eleva nas altas.
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funciona para uma amostra de 85 paises, concluem que os paises mais pobres regulam mais
o mercado de trabalho do que os paises ricos. Analogamente ao estudo de Heckman e Pages
associam esta maior regulacdo a menores coeficientes de participacdo e maior desemprego
especialmente entre os jovens.

Estes resultados sdo paradoxais & luz da economia positiva. Em geral acredita-se que o
processo de escolha institucional é na direcdo da elevacdo da eficiéncia econdmica induzida
pelo marco institucional. Por que sociedades escolhem instituicdes que reduzem a
eficiéncia econdmica? E possivel que a sociedade esteja disposta a abrir mao de eficiéncia
econémica se ganhar em troca reducdo de risco. Este, por exemplo, parece ser o0 caso do
Welfare State nos paises da Europa Continental. Este ndo parece ser o caso da acdo do
Estado nos paises pobres ou em desenvolvimentos. Duas linhas de argumentagdo, néo
necessariamente competitivas, tém sido sugeridas.

La Porta et alli. (1998) associam as diferencas de eficiéncia dos arranjos institucionais com
relacdo as regras legais de protecdo aos acionistas de empresas incorporadas,
principalmente os acionistas minoritarios, e as regras de protecao aos credores, as diferentes
origens do sistema legal. Mostram que os paises que adotam a “commom law” apresentam
o sistema mais eficiente de protecao aos investidores enquanto que os que adotam “French
civil law” o mais fraco. Os do tipo “German civil law” e “Scandinavian civil law” ficam em
posicdo intermediaria. Analogamente, Djankov et alli. (2003) em seu estudo sobre a
eficiéncia do judiciério associam os diferenciais de eficiéncia a origem legal do sistema.
Desta forma, para estes autores a variabilidade da eficiéncia institucional esta ligada ao
processo histérico que fez com que certo modelo fosse transplantado para o pais em
questdo e ndo a um outro.

No entanto, como apontado por Engerman e Sokoloff (2002), varias colénias Inglesas do
Caribe e em certa medida até ha algum tempo o sul dos Estados Unidos, do ponto de vista
de desenvolvimento econdmico aproximam-se mais das economias da América Latina do
que dos EUA ou Canada. Argumentam que a enorme diversidade de climas e solos do
Novo Mundo fez com que essencialmente dois padrdes de colonizacdo fossem adotados.
Nas regibes de clima tropical, devido a complementaridade com a Europa, a atividade mais
eficiente do ponto de vista da rentabilidade do proprietario da terra era produzir uma
commodity para 0 mercado externo empregando médo de obra escrava. As regioes
temperadas ndo ofereciam esta complementaridade com o Velho Continente. Seu emprego
foi receber o excedente populacional bem como imigracgdes fruto de conflitos religiosos.?®
No primeiro caso estabeleceu-se sociedade com distribuicdo de riqueza muito desigual,
contrastando com as regides temperadas no novo mundo, em que no inicio ja havia
distribuicdo bem mais igualitaria de riqueza. A distribuicéo inicial de riqueza estabeleceu
distribuicéo inicial de poder politico que, por sua vez, acarretou certo padréo de escolha de
politicas econémicas. Em sociedades muito desiguais o Estado tende a defender os
interesses da elite, ndo adotando politicas, como a universalizacdo da educacdo, do voto, do

%8 Engerman e Sokoloff enfatizam que além da complementaridade climatica havia uma quest&o tecnolégica.
Com as técnicas agricolas do século XXVI e XVII a produgdo de commodities tropical de exportacéo, cana de
acucar, tabaco e algoddo, dava-se sob condi¢Ges de retornos crescentes a escala, enquanto que a producéao de
graos apresentava retornos constantes a escala. (Engerman e Sokoloff, 2002, pagina 8.)
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acesso a propriedade da terra, entre outras, que conduzem ao desenvolvimento sustentado
de longo prazo.?®*® Estudos empiricos recentes tém verificado a tese de Engerman e
Sokoloff (Acemoglu, Johnson e Robinson [2001], Easterly e Levine, [2002] e Rodrik,
Subramanian e Trebbi, [2002]).

7. Conclusao

Do ponto de vista descritivo 0 crescimento das economias nos ultimos 40 anos deveu-se
principalmente a acumulacdo de fatores de producdo, isto €, elevacdo da relacdo capital-
produto e elevacdo da escolaridade média. A componente especifica da produtividade
apresentou, na média, reducdo. No entanto, esta componente foi a que apresentou maior
variabilidade entre as economias, sendo, portanto, a principal responsavel pela diversidade
observada de taxas de crescimento do produto por trabalhador no periodo.®* Assim, o
resultado deste estudo aponta na direcdo de que a evolucdo da PTF depende essencialmente
de fatores idiossincraticos de cada economia em questdo. Este resultado vai ao encontro do
estudo de Costello (1993) que documenta que a evolucdo da produtividade para diversas
indUstrias em uma mesma economia tem elevada correlacdo, enquanto que a evolucao da
produtividade entre economias distintas para uma mesma industria tem baixa correlacao.

O segundo passo em nossa analise foi estabelecer como que diferentes arranjos
institucionais podem dar origem a valores muito distintos da PTFD. O argumento geral é
que toda acdo de um agente econdmico produz um custo privado e um custo social. Da
mesma forma esta mesma acdo gera um beneficio privado e um beneficio social. Sempre
que as regras segundo a qual uma economia funciona descasarem fortemente custos e
beneficios privados dos sociais a economia apresentara problema de desempenho. Este
insight recentemente recuperado ao estudo do desenvolvimento econdmico por North
(1990) tem motivado inimeros estudos vinculando diferencas institucionais a diferencas de
desempenho. Neste trabalho, além de estabelecer alguns fatos estilizados sobre a
experiéncia recente de desenvolvimento das economias de mercado no pos-guerra,
procurou-se resenhar de maneira ndo exaustiva o estado das artes desta pesquisa. O
programa de pesquisa € por demais estimulante, integrando na mesma arena historiadores
econbmicos, pesquisadores de law and economics, financas corporativas e
macroeconomistas especializados em crescimento econdmico. Muito h& para ser feito, mas
parecer haver uma convergéncia em dire¢do ao insight de North.

O passo seguinte seria a sugestdo de um conjunto de politicas que devem ser adotadas por
certa economia para coloca-la sob uma trajetéria de crescimento sustentado. A grande
dificuldade com relacdo a prescrigdes de politica é a inexisténcia, nas palavras de Rodrik

% Em seu trabalho, Engerman e Sokoloff documentam diferencas entre os diversos paises das Américas, para
a segunda metade do século X1X e primeira do século XX, no que se refere a evolugdo da alfabetizacdo, do
direito ao voto e da distribuicdo entre individuos de titulos de propriedade sobre a terra.

%0 Glaeser e Shleifer (2002) apresentam um modelo formal em que esta ligagéo entre desigualdade de riqueza
e escolhas de politica é estabelecida.

3! Esta conclusdo, apesar de muito intuitiva, ndo é tautolégica. Poderia ter ocorrido o oposto. Nada impede
qgue houvesse grande variabilidade na acumulagdo dos fatores, que, portanto, explicasse as diferentes
experiéncias de crescimento, e que a evolugdo da PTF tivesse comportamento uniforme para as diversas
economias. Esta é, por exemplo, a mensagem do estudo de Young (1995).
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(2000), de um mapeamento univoco entre a eficiéncia de uma economia de mercado e um
conjunto de instituicdes que a sustentam. Isto é, principios gerais como compatibilizacéo
entre custos e beneficios privados e os respectivos custo e beneficios sociais podem ser
implementados de vérias formas. As instituicdes que normatizam o funcionamento da
economia dos Estados Unidos sdo totalmente distintas das que existem na Alemanha, que,
por sua vez séo distintas das que prevalecem na economia Japonesa e assim por diante. Por
outro lado, toda sociedade compartilha um conjunto de valores e uma certa ‘visdo de
mundo.”* Parece ser quase impossivel que instituicdes que ndo sejam compativeis com este
substrato consigam sobreviver ou funcionar de forma apropriada. Resta-nos, portanto, este
dificil quebra cabega: como construir regras que redundem no bom funcionamento de uma
economgg de mercado e que sejam, simultaneamente, compativeis com a nossa tradi¢éo
Ibérica.

Apéndice

Neste apéndice apresentamos a classificacdo dos paises por categoria de taxa de
crescimento em ordem decrescente (inclusive intragrupo):

1) Milagres econdmicos (gY de 6,13 a 3,28% ao ano): Botsuana, Taiwan, Hong Kong,
Coréia, Cingapura, Tailandia, Chipre, Japdo, Irlanda, Mauricio, Maléasia, Portugal,
Barbados, Indonésia e Espanha; (15 Economias)

2) Economias de crescimento rapido (gY de 3,18 a 2,39% ao ano): Paquistdo, Grécia,
Austria, Italia, Siria, Finlandia, Turquia, Tunisia, Israel, Bélgica, Republica
Dominicana, Franca, Lesoto e Noruega; (14 Economias)

3) Economias de crescimento médio (gY de 2,07 a 1,46% ao ano): Panamé, Malaui,
Bangladesh, Nepal, Islandia, Iran, Chile, Reino Unido, USA, Dinamarca, Trinidad e
Tobago, Holanda, Alemanha, Brasil, Suécia, Australia, Canada, México, Zimbabue,
Jordania e Equador; (22 Economias)

4) Paises de crescimento baixo (gY de 1,45 a 0,61% ao ano): Guatemala, Uganda,
Filipinas, Papua Nova Guiné, Fiji, Africa do Sul, Suica, Tanzania, Uruguai, Guiana,
Paraguai, Quénia, Gana, Colombia, Argentina, El Salvador, Costa Rica, Nova
Zelandia; (19 Economias)

5) Desastres Econdmicos (gY de 0,44 a —3,25% ao ano): Honduras, Republica dos
Camarfes, Togo, Jamaica, Bolivia, Peru, Senegal, Mocambique, Zambia,
Venezuela, Niger, Nicaradgua, Republica Centro-Africana e Congo. (14 Economias)

%2 Ou, na linguagem de Denzau e North (1994), de ‘modelos mentais compartilhados.’

% Pinheiro (2003) mostra que h4 uma tendéncia no Brasil entre os juizes de quebrar contratos que foram
livremente celebrados entre as partes, se houver o entendimento de que a sentenca de outra forma, teria
impacto distributivo regressivo. Uma possivel interpretacdo é de que a sociedade Brasileira avalia que é
possivel ao judiciario ter um impacto positivo sobre a distribuicdo de renda. Em geral a teoria econdmica
aponta na direcao de efeitos desastrosos sempre que o judiciario tenta redistribuir renda por meio de quebra de
contratos ou de interpretacBes que estavam fora do sentido inicial que ensejou o contrato. Normalmente, o
maximo que se consegue é impedir a existéncia de um mercado. Uma questdo bastante relevante é entender o
porqué de nossa sociedade ter desenvolvido este ‘modelo mental compartilhado’ a revelia da teoria
econdmica padrao.
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