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Resumo

O artigo visa testar a validade do modelo de crescimento sob restricdo do balango
de pagamentos segundo a Lei de Thirlwall Multisetorial (2007) para um grupo de
69 paises de renda média entre 2000 e 2013. Os resultados apontam para a validade
da lei testada, que apresentou relevante poder preditivo da taxa de crescimento efe-
tiva, e constatam que o crescimento de tais economias sofreu restri¢do pelo balango
de pagamentos. Dada a néo significancia estatistica das variaveis que comp&em
0 modelo, 0 mesmo ndo pode ser afirmado para uma amostra desagregada de 15
paises. Os resultados ainda destacam a importancia da composicéo setorial no
comeércio internacional e a heterogeneidade da amostra.
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Abstract

The article aims to test the validity of the growth model under a balance of pay-
ments constraint according to the Multi-sectoral Thirlwall's Law (2007) for a group
of 69 middle-income countries between 2000 and 2013. The result shows the valid-
ity of the law, which denotes the relevant predictive power of the effective growth
rate, and presents that the growth of these economies was restricted by the balance
of payments. Given the non-statistical significance of the variables composing the
model, the same cannot be stated for a disaggregated sample of 15 countries. The
results also highlight the importance of sectorial composition in international trade
and the heterogeneity of the sample

JEL Code: F14, FA0, O41.
Keywords: economic growth, external constraint, Law Thirlwall.
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INTRODUCAO

A literatura Pds-Keynesiana dos modelos de crescimento com restri¢éo
intertemporal do balango de pagamentos faz parte de uma das classes mais amplas
de modelos de inspiracdo keynesiana liderados pela demanda, nas quais as con-
di¢bes de demanda inferem sobre a limitacdo de divisas disponiveis, e, conse-
guentemente, assume papel impar em explicar o crescimento das economias, com
destaque para os paises em desenvolvimento (Setterfield, 2006; McCombie &
Thirlwall, 1994).

A ampla aceitacdo e aplicacdo empirica da Lei de Thirlwall (LT) deu ori-
gem, na literatura econdmica, a adaptacGes na lei original, que buscaram incorporar
as criticas do modelo, bem como adapta-las a realidade econdmica dos paises,
sobretudo a daqueles subdesenvolvidos (Thirlwall, 2011). Dentre tais adapta¢des,
a Lei de Thirlwall Multisetorial (LTM), modelo de Aradjo e Lima (2007), leva em
conta a estrutura setorial, de acordo com os valores das médias ponderadas das
elasticidades-renda e preco da demanda por exportacdes e importacdes em setores
da economia. Nesta versdo, a LTM consiste na derivacdo da taxa de crescimento
compativel com o equilibrio do balanco de pagamentos, tendo em vista a teoria
pasinettiana do papel da mudanca estrutural da demanda, no contexto Multisetorial,
sobre o crescimento econdmico.

Entretanto, a literatura econdmica dos modelos de crescimento econdmico
Pds-Keynesianos que captam a abordagem setorial ainda é restrita, considerando-se
a sua relevancia e o conceito de mudanca estrutural para o crescimento (Kaldor,
1968 & Pasinetti, 1981). A amostra selecionada de 69 paises de renda média se
justifica pelo lento ritmo da elevacdo da renda observada entre eles, salvo excec¢des,
bem como da dificuldade de tais paises em ocuparem estratos superiores de renda
per capita (Gill & Kharas, 2007).

Neste contexto, o objetivo deste trabalho € testar a validade da Lei de Thir-
Iwall Multisetorial (2007) para o grupo de 69 paises de renda média, usando dados
anuais de 2000 a 2013 e, consequentemente, constatar se o crescimento médio
desse conjunto de paises foi restrito pelo balanco de pagamentos. Para isto, sdo
estimadas as elasticidades-preco e renda das exporta¢des e importagdes (varia-
veis explicativas) do valor exportado e importado (variaveis dependentes). Estas
elasticidades sdo desagregadas por intensidade tecnolégica conforme Lall (2000),
e estimadas segundo a metodologia de dados em painel dindmico via Método dos
Momentos Generalizados (GMM-System). Para o teste da validade da lei, serdo
utilizadas técnicas comuns nesta literatura, que consistem em comparar as taxas
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de crescimento efetivo com a estimada, além da realizacdo do teste de regres-
sdo entre tais taxas. Por fim, a fim de elucidar a heterogeneidade da amostra, a
segunda parte da analise dos resultados esboca brevemente a composicao setorial
do balanco comercial de uma amostra de quinze paises de renda média e estima, de
forma desagregada, suas respectivas elasticidades renda (o critério de selecdo desta
amostra menor leva em conta o volume exportado e importado em 2013). Com isto,
busca-se corroborar a relevancia das commodities e produtos de menor intensidade
tecnoldgica na pauta exportadora em detrimento da importacdo de produtos de
maior intensidade tecnoldgica, além de estabelecer paralelos entre as elasticidades
individuais com a do grupo de paises.

O recorte temporal se justifica diante da necessidade de se constatar se
mesmo perante o dinamismo do comércio internacional, que valorizou as commo-
dities e cuja participacdo na pauta exportadora é relevante entre os paises de renda
média, é persistente a restricdo externa ao crescimento. Embora componha um
grupo de paises heterogéneos, a agregacdo para os testes empiricos é justificada,
salvo excecdes, pela composic¢do setorial do balango comercial, pela faixa da renda
per capita média e pelos entraves ao crescimento dado a limitacdo das divisas,
fendmeno também comum a este grupo de paises.

A contribuicdo deste artigo estd em elucidar a relacdo entre a manutencéo
do equilibrio do balanco de pagamentos e o desempenho do produto econémico do
conjunto dos paises de renda média. Isto, por sua vez, perpassa explanar a relevan-
cia dos termos de intercdmbio e da composi¢do do balango comercial.

O trabalho esta dividido em trés se¢fes, além desta introducéo e das con-
sideracd@es finais. A se¢do um aborda a reviséo bibliogréfica e o modelo da Lei de
Thirlwall Multisetorial (2007); a se¢éo dois descreve a metodologia e as variaveis
utilizadas e, por fim; a se¢do trés discute 0s principais resultados obtidos.

I. REVISAO BIBLIOGRAFICA

A literatura Pés-Keynesiana do modelo de Restri¢do no Balango de Paga-
mentos de Thirlwall (1979), Lei de Thirlwall (LT), parte do contexto do cresci-
mento determinado pelas condi¢Bes de demanda, no qual as exportacfes assumem
uma posi¢do fundamental para o crescimento em economias capitalistas abertas.
Neste contexto, o equilibrio na balanca de pagamento no longo é a restrigdo ao
crescimento e, consequentemente, também permite explicar as divergentes taxas
da elevacdo de renda entre as economias.
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As elasticidades renda da demanda por exporta¢es e importacfes da LT
correspondem aos valores agregados das médias ponderadas das elasticidades
setoriais da economia. Dos varios modelos derivados a partir da LT, o modelo de
Araljo e Lima (2007), Lei de Thirlwall Multisetorial (LTM), permite considerar
estas elasticidades desagregadas por setores da economia.

A LTM é estruturada a partir dos modelos de Pasinetti (1981, 1993), que
destacam o papel da mudanca estrutural da demanda no contexto Multisetorial, e da
LT do crescimento sob restricdo externa do balanco de pagamentos. A ‘structural
economic dynamics’ de Pasinetti (1981, 1993) tem que as mudancas estruturais
influenciam a taxa de crescimento dos paises. Partindo da teoria do crescimento
conduzido pela demanda, a divergéncia entre as taxas de crescimento dos distin-
tos setores da economia faz da estrutura produtiva um componente impar para
explicar o crescimento agregado da economia. Além disto, o autor destaca que as
elasticidades-renda setoriais ndo sé sdo divergentes, como também apresentam
comportamentos distintos no tempo conforme a renda per capita. As conclusdes
derivadas da LTM podem ser interpretadas considerando a taxa de crescimento da
renda per capita de um pais, estando relacionada as elasticidades-renda setoriais das
exportacdes e importacdes. Essas elasticidades sdo ponderadas pelos coeficientes
gque medem a participacdo de cada setor no total das importacdes e exportacdes,
respectivamente. A principal implicagdo do modelo Multisetorial é que altera¢des na
composicao da demanda, que ndo se refletem em mudancas nas elasticidades, mas na
participacdo de cada setor na exporta¢do ou importacéo agregada, também importam
para o crescimento econdmico. Ou seja, 0 crescimento com equilibrio no balancgo de
pagamentos depende das elasticidades-renda do comércio exterior e da composicao
setorial da economia (Soares e Teixeira, 2012).

Thirlwall (2011) afirma, com base na LTM, que politicas de promocéo de
exportacdes e de substituicdo de importacdes permitem que o pais cresca a taxas
mais aceleradas a partir do momento em que, mesmo mantidos constantes as elas-
ticidades setoriais e o crescimento mundial, transfira recursos aos setores com
maiores elasticidades-renda da demanda por exportacdes, em detrimento dos seto-
res com elevada elasticidade-renda das importacGes.

A formalizacdo da LTM! pode-se dar considerando a existéncia de dois pai-
ses: 0 pais avangado A e o pais em desenvolvimento U; em que ambos produzem

1 Aformulacdo do modelo é a mesma apresentada por Araljo e Lima (2007) no seu artigo publicado
na Cambridge Journal of Economics intitulado: ‘A structural economic dynamics approach to balan-
ce-of-payments constrained growth’.
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n — 1 bens de consumo. Os fluxos monetarios e de mercadorias do pais U admitem
trés pressupostos: a condi¢do de pleno emprego, a condi¢do de pleno dispéndio da
renda e o equilibrio do balanco de pagamentos.

Sejam os coeficientes de demanda per capita doméstica e externa representa-
dos por a;,, € a;5, respectivamente, e o coeficiente de produgdo de bens de consumo,
que representa a quantidade de trabalho empregada em cada setor i, denotada por
axi;ondei = 1,2,...,n — 1. Além disto, considere-se que o setor de familias no pais
A é representado pelo subscrito 7 e ¢ é o coeficiente de proporcionalidade entre
a populacdo de ambos 0s paises. Feitas tais consideracfes, a condicdo de pleno
emprego pode ser representada como:

T (am + {an)an; = 1 1)

Da mesma forma, se a; é 0 coeficiente da demanda per capita por importacdes do
bem de consumo i produzido pelo pais A, a condicdo de pleno dispéndio da renda
nacional pode ser expressa como:

?L=_11 (@in + agp)an; =1 2

Diferentemente da literatura econdmica que comumente toma o equilibrio
do Balango de Pagamentos pelos coeficientes de preco, em Aradjo e Lima (2007)
tal equilibrio é dado pelos coeficientes de trabalho, de tal forma que pode ser
expresso como:

1 Cain + ap)an; =0 (3)

A solucdo do sistema é tal que a quantidade total do bem comercializavel
produzido é dada pela soma das demandas doméstica e externa do bem analisado.
Para quantidades fisicas, sendo X; a quantidade produzida do bem i e X,, a popula-
¢ao, ambos do pais U, a solucdo do sistema é expressa por:

Xi = (ain +( )Xn’ l = 1: 2) PPN { S 1 (4)

Admitido que p; e w,, como sendo o pre¢o da mercadoria i e a taxa de salario
no pais U, o conjunto de solucdo para o preco é dado por:
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pi=apw,,i=12,...,n—1 (5)

Definido o preco, sera o paralelo entre os precos internos do bem i entre os paises
U e A que vai determinar a vantagem comparativa na producéo de tal bem, de tal
forma que, se p; < p;, 0 pais U ndo apresentara vantagem comparativa em produzir
0 bem i e, consequentemente, a demanda externa pelo bem i é igual a zero. De forma
analoga, se p; > p; a demanda externa pelo bem i passa a ser representada pela funcéo
de exportacdo. Cabe ressaltar que tal cenario ndo exclui a possibilidade do pais U
continuar produzindo o bem i em questdo. Tendo isto em vista, sendo %;,a demanda
externa pelo bem i, n; a elasticidade-preco da demanda por exportacdes do bem i (
n; < 0), B; a elasticidade-renda da demanda por exportacdes e, ¥, a renda nacional do
pais A, temos que as relagdes da demanda externa pelo bem i sdo representadas como:

0 se p; <p;

(6)

Dividindo ambos os lados da Equacéo 6 pela populacéo total do pais A: Xz,
obtém-se o coeficiente per capita da demanda externa pela mercadoria i, onde y, é a
renda per capita do pais A:

Ain =

0 se P <p;
Di ni . —1 R 7
(p—) YEXETY sep; > p; ()
De forma anéloga, a funcdo de demanda por importacdo do bem i é valida para
p; > p;; por outro lado, se o pais A ndo apresenta vantagem comparativa em pro-
duzir o bemi: p; < p;, ademanda per capita do pais A pelo bem i do pais U é zero.
Logo, sendo a elasticidade-preco da demanda por importaces do bem i dado por
¥, a elasticidade-renda da demanda por importa¢des dada por ¢; e a renda real do
pais U por Y, o coeficiente de importacao pelo bem i passa a ser dado como:

0 se p; <p;

A, = A\ Yi i 8

in (Z_z) Y[;Plxz’l 1 sep; > D ( )
A taxa de crescimento per capita da demanda por exportacdes do

bem i, quando p; > p;, pode ser obtida a partir da Equacgdo 7 aplicando

o logaritmo natural e diferenciando em relagdo ao tempo. Satisfazendo:

?: al, % = o}, ;VTA =gje );—ﬁ = g, esta taxa passa a ser definida como:

i i A n
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©)

ain

din _ { 0 se py<pi
ni(of —af') + Bioy + (B — )G sep; = p;

Da mesma forma, a taxa de crescimento per capita da demanda por impor-
tacBes do bem i, para p; > p;, € obtida a partir do logaritmo e da diferenciacdo em

relacdo ao tempo da Equacéo 8. Se z_u =alec % — g, temos que:
U n

Ain

(10)

Ain

0 se p;i <p;
~ Wilof — o) + oy + (9~ Dg sep; = p;
Supondo que a taxa de variagdo do preco do bem i seja igual entre 0s paises,

ou seja, gy’ = 0y, e que g = § = 0, isto garante que a populacéo entre ambos os
paises seja constante; o que permite reduzir as Equacfes 9" e 10":

Ain _ A

ﬁ = By (11)
c'lin

o = Pioy (12)

Tendo em vista o equilibrio na balanca de pagamentos, a taxa de variacdo
da Equacdo 3 é igual a zero, de tal forma que:

er:ll((diﬁ - din)ani + Z?gll(gaiﬁ - ain)ani =0 (13)

Como o modelo desconsidera a existéncia de progresso tecnolégico, ou seja:
a;n(t) = 0; a Equacgdo 13 é reescrita como:

E?z_ll((aiﬁ — Qjp)apn; = 0 (14)

Substituindo as Equaces 11 e 12 na Equacéo 14:

0}(/] _ St EBiainan; 0;1 (15)

n—1
Yie1 Pi%inani

A partir da Equagdo 11, temos que:
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. TEe (16)
Uy - 2?=_11ﬁi

Substituindo a Equacéo 16 na Equacéo 15:

U _ Y €Biainani 14
> = 1 2 an (17)

(CEt viaman) (S =1 g,

Finalmente, a Equacdo 17 denota a versdo Multisetorial da Lei de Thirlwall
(1979) desenvolvida por Aradjo e Lima (2007), na qual a taxa de crescimento per
capita do pais U é diretamente proporcional & taxa de crescimento das exportagdes,
de tal forma que a demanda por importagdes apresenta elasticidade negativa, e por
exportagdes, positiva. As elasticidades sdo dadas pelo coeficiente que mensura a
participacdo de cada setor no total das exportacdes e das importacdes.

Na LT, a taxa de crescimento do pais se eleva quando a taxa de crescimento
da renda do resto do mundo aumenta ou diante de mudangas nas elasticidades.
Por outro lado, a LTM avanca nas conclusdes ao observar que uma mudancga na
composicdo da demanda ou na estrutura produtiva que implique na mudanga da
participacao de cada setor no total importado e exportado também é relevante para
determinar o crescimento. Ou seja, na analise Multisetorial, o pais pode apresentar
elevacéo na taxa de crescimento da renda mesmo quando a taxa de crescimento da
renda do mundo ndo ocorrer, 0 que esta condicionado a alteragcdo na composicao
setorial das exportacdes e/ou importacfes de tal pais.

As evidéncias empiricas constataram que diferentes composicGes setoriais
resultam em diferentes taxas de crescimento de longo prazo, ou seja, que o cresci-
mento econdémico é compativel com a restricdo externa da balanca de pagamentos
do ponto de vista Multisetorial. Estas constataces em torno da LTM sé&o desdobra-
mentos de diferentes metodologias empregadas que merecem ser sublinhadas junto
aos principais resultados encontrados na literatura econémica. Em suma, os trabalhos
elevaram a restri¢do externa enquanto um importante elemento para explicar o cresci-
mento econdmico da amostra analisada. Neste contexto, resultados semelhantes sdo
observados para o Brasil quanto a unidade de observacdo dos testes empiricos quando
comparados com uma amostra maior de unidades de observacéo.

Para o caso brasileiro, Carbinato (2010), utilizando o Vetor de correlacéo
de erro (VEC) e Ordinary Least Squares (OLS), atestou a validade da LTM para
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o0 Brasil entre 1962 e 2006 e, sobretudo, averiguou que os setores de maior inten-
sidade tecnolégica apresentam maior elasticidade-renda e participacéo relativa no
comeércio internacional. Complementar a estes resultados, Soares e Teixeira (2012)2
observaram que, na maioria dos casos, é valida a hipdtese de exportagdes impul-
sionadas pelo crescimento externo3, e que a estimacao das elasticidades setoriais
tem papel relevante na compreensdo do padrao recente do desenvolvimento brasi-
leiro. Além disto, apesar de alteracdes recentes, o Brasil ainda mantém um padrédo
de importacéo de produtos de maior intensidade tecnoldgica e, em contrapartida,
exporta produtos com menor valor agregado.

Alguns estudos, entretanto, apontam certas divergéncias. Queiroz (2011),
ao utilizar o Vetor Autorregressivo (VAR) e VEC, observou que a LTM se mostrou
como um bom estimador do crescimento real da economia. No periodo analisado,
de 1962 a 2008, o processo de crescimento brasileiro é restringido pelo balango de
pagamentos, e ndo foram observadas mudancas estruturais relevantes no pais. Estes
resultados destoam de Gouvéa e Lima (2010), os quais utilizaram o VEC entre o
periodo de 1962 e 2006, ao observarem que de 1962 a 1965 elevou-se a relacéo
entre as elasticidades-renda da exportacdo e da importacdo que, dada a alteragdo
estrutural do comércio, reduziu a restricao externa do pais; porém, tal processo é
revertido apés 1965.

A validade da LTM no Brasil também é sublinhada por Romero, Silveira
e Jayme (2011), os quais utilizaram o procedimento de cointegracdo de Johansen
no periodo de 1962 a 2006, e mostram que a trajetdria do crescimento observado
é semelhante ao do crescimento calculado. Esta mesma constatacéo foi observada
por Gouvéa (2010), que trabalhou numa amostra de 90 paises entre 1962 e 1999.

Em consonéncia, quando ampliada a amostra de paises, as constatacdes
empiricas chegam a conclusdes semelhantes quanto a aplicagdo da LTM, inclusive
no que diz respeito s maiores elasticidades-renda nos setores de maior intensidade

2 Para chegar a essas conclusoes, os autores se sustentaram numa amostra de 1980 a 2011 com dados
trimestrais e outra, de 1996 a 2010, com dados anuais.

3 Complementarmente a esta observagdo, Romero et al. (2011) observaram, via analise de cointe-
gracéo, funcéo impulso-resposta e decomposicédo dos erros para o Brasil entre 1962 e 2010, que
um choque ex6geno nas importacOes apresenta um reduzido efeito sobre as demais variaveis do
modelo da LTM; que choques na taxa de cAmbio real tém efeito significativo sobre as importacoes,
e que choques sobre as exportacdes tém efeitos pouco significativos sobre a renda externa e a taxa
de cambio real.
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tecnoldgica* (Romero et al., 2011; Gouvéa, 2010; Cimoli, Porcile & Rovira, 2010;
Gouvéa & Lima, 2010; Romero & McCombie, 20155).

No seu levantamento bibliogréafico, cruzando com os resultados encontrados,
Romero e McCombie (2015) elucidam estas convergéncias das evidéncias empi-
ricas em torno da LTM, bem como a validade da lei para os paises investigados.

Gouvéa e Lima (2010) analisaram uma amostra de oito paises, quatro lati-
no-americanos e quatro asiaticos, no periodo de 1962 a 2006. Os autores estimaram
a correcdo de erro vetorial para obter as elasticidades-renda e preco, as quais per-
mitiram concluir que a composicao setorial das exportacfes e importacfes importa
para o crescimento. Além disto, a metodologia adotada permitiu, também, capturar
o0 impacto da mudanca estrutural nas elasticidades-renda e, consequentemente, no
crescimento. A composicao setorial das exportacGes e importacGes em determinar
a restricdo externa das economias também esta entre os leques de conclusdes do
painel pelo método de efeitos fixos de Gouvéa (2010), que trabalhou numa amostra
de 90 paises entre 1962 e 1999; e Cimoli et al. (2010) com a amostra de 29 paises
desenvolvidos e subdesenvolvidos.

Cabe ainda ressaltar que as mudancas estruturaisé foram importantes para
0s paises em desenvolvimento que apresentaram tendéncia de convergéncia de
renda para estratos de renda mais elevada, ao ampliar a participacdo dos setores
com maiores elasticidades-renda da demanda por exportacdes em relagdo a elasti-
cidade-renda da demanda por importagdes (Cimoli et al., 2010).

Ao estabelecer um paralelo do ponto de vista metodolégico com o refe-
rencial abordado, como sublinhado por Romero e McCombie (2015), e ao esti-
mar este trabalho as elasticidades usando dados em painel, tém-se resultados mais
confidveis’. O que se deve, em parte: i) por oferecer respaldo estatistico e economé-
trico, munindo de maior credibilidade dado seu maior rigor metodoldgico; e ii) por

4 Apesar de ndo explorar os diferentes niveis tecnolégicos que compdem a manufatura, a regressao
de Tharnpanich e McCombie (2013) atribuiu elasticidades de renda mais altas aos produtos manu-
faturados em detrimento dos produtos primarios.

5 Romero e McCombie (2015) utilizam duas metodologias para um grupo de quatorze paises: VEC
com indices de pregos agregados e painéis de produtos cruzados com indices de precos no nivel
do produto. Dados os resultados encontrados, a segunda estratégia de estimativa permitiu gerar
resultados consideravelmente mais confidveis e menos volateis.

6 Em Cimoli et al. (2010), tais mudangas estruturais se concentraram nos bens com maiores caracte-
risticas técnicas e de maior qualidade.

7 Apesar de que aqui optamos por ndo trabalhar com indices de pregos no nivel do produto.
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permitir controlar outras variaveis ndo observaveis que podem afetar de forma
heterogénea as funcdes setoriais de exportacdo e importacdo (Duarte, Lamounier
& Takamatsu, 2007; Gouvéa & Lima, 2013). Além disto, para o nivel agregado,
ao estimar por GMM-Sistema e incluir a variavel dependente defasada entre as
explicativas, 0 modelo permite captar dependéncia temporal das exportacdes e
importagdes, ou seja, o seu efeito dindmico no modelo, algo ainda pouco explorado
na literatura.

Apesar de concluir em seu artigo que, desde o desenvolvimento da LT, uma
série de criticas foram tecidas em torno do modelo de crescimento restrito pelo
balanco de pagamentos8, McCombie (2011) atesta a relevancia desta literatura para
explicar as diferentes taxas de crescimento na economia. O avanco da literatura a
partir da primeira versdo da LT e os testes empiricos corroboram esta concluso.
E por isto que as criticas em torno, por exemplo, da consisténcia e da fal4cia da
composicdo ndo invalidaram os principais insights deste instrumento para a analise
do crescimento. Em sintese, o crescimento de muitos paises mantém relacdo com
o desempenho econdmico dos mercados externos e é limitado pelo seu balango de
pagamentos.

Il. METODOLOGIA

Visando estimar as elasticidades setoriais das exportacdes e das importacdes
a partir da LTM, foi utilizado o estimador de dados em painel dindmico (GMM-
-Sistema)?. Desta forma, a partir dos coeficientes estimados, foi possivel identificar
0s setores econdmicos com maior potencial de crescimento diante da estratégia
de insercdo do comercial internacional, bem como averiguar se o crescimento foi
restrito pelo balango de pagamentos. Cabe ressaltar que as elasticidades estimadas
correspondem a média dos atuais paises da amostra. Ou seja, por se tratar de um
grupo de paises bastante heterogéneo, os valores das elasticidades apresentadas ndo
devem ser interpretados isoladamente para um determinado pais.

A validade do modelo foi testada por duas vias, primeiro conforme McCom-
bie (1989), que propds a comparacdo entre as elasticidades-renda das importacoes
estimada e hipotética, de forma a estabelecer um paralelo entre a taxa de cresci-
mento observada e a compativel com o equilibrio externo; e, segundo, pela regres-

8 \er McCombie (2011).
9 Estimar por dados em painel permite controlar as caracteristicas ndo observaveis da variavel esco-
lhida e corrigir problemas de variaveis omitidas (Wooldridge, 2002).
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s80 entre tais taxas, técnica comumente utilizada nesta literatura quando a amostra
é um grupo de paises.

O modelo desenvolvido permite analisar os efeitos supostamente separados
das variaveis explicativas, visando identificar a importancia relativa de cada uma
delas sobre a variacdo da renda per capita média, no periodo considerado (2000-
2013) nos 6910 paises de renda média.

O critério de determinacgdo de renda média esta de acordo com a classifi-
cacdo do Rendimento Nacional Bruto do Banco Mundiall, no qual as economias
de renda média baixa situam-se no intervalo de renda de US$ 1046 a US$ 4125,
e economias de renda média elevada, no intervalo de US$ 4126 a US$ 12 74512,

11.1. Dados e variaveis

Neste trabalho, os dados sdo anuais, todas as varidveis monetarias estdo
em dolares (US$), e os valores reais foram deslocados para o ano base de 2005. O
periodo de analise compreende o intervalo 2000-2013, estrategicamente selecio-
nado a fim de captar 0 boom dos precos internacionais das commodities.

As exportacdes e importacdes dos paises de renda média para o resto do
mundo foram extraidas do Common format for Transient Data Exchange (COM-
TRADE), sendo que a classificacdo utilizada agrega os produtos a partir do sistema
internacional SITC — Revisdo 2 e desagregacao a trés digitos. Posteriormente, a

10 Albania (ALB), Argélia (ARG), Argentina (ARG) , Azerbaijdo (AZE), Belarus (BEA), Belize (BEI),
Botswana (BOT), Brasil (BRA), Bulgaria (BUL), Colémbia (COL), Costa Rica (COS), Dominica
(DOM), Republica Dominicana (REP), Equador (QUE), Fiji (FIJ), Gabdo (GAB), Granada (GRA),
Hungria (HUN), Ird (IRN), Iraque (IRQ), Jamaica (JAM), Jordan (JOR), Cazaquistdo (CAZ), Libia
(LIB), Malésia (MAS), México (MEX), Panaméa (PAN), Peru (PER), Romania (ROM), Sérvia (SER),
Seicheles (SEI), Africa do Sul (AFS), Santa Lucia (SAL), S&o Vincent e Granadinas (SVG), Suriname
(SUR), Tailandia (TAI), Tonga (TON), Tunisia (TUN), Turquia (TUR), Arménia (ARM), Bolivia
(BOL), Camaréo (CAR), Congo (COM), Costa do Marfim (COM), Egito (EGI), El Salvador (ELS),
Gedrgia (GEO), Gana (GAN), Guatemala (GUA), Honduras (HON), Indonésia (IND), Quirguistdo
(QUI), Lesoto (LES), Mauritania (MAU), Mongélia (MON), Marrocos (MAR), Nicaragua (NIC),
Nigéria (NIG), Paquistdo (PAQ), Papua-Nova Guiné (PNG), Paraguai (PAR), Filipinas (FIL), Senegal
(SEM), Sri Lanka (SRL), Siria (SIR), Ucrania (UCR), Vietna (VIE); Iémen (IEM), Zambia (ZAM).

11 Ver a metodologia de classificagdo do Banco Mundial em: http://data.worldbank.org/about/country-
-and-lending-groups

12 Do total de paises de renda média (média baixa e média elevada), foram excluidos da amostra os
paises para 0s quais ndo se dispunha de dados para as estimativas; além dos outliers China e india.
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classificacdo dos bens em setores (niveis tecnoldgicos) estd de acordo com Lall
(2002). Tal especificacdo possibilita separar as atividades em diferentes niveis de
complexidade tecnoldgica utilizando a mesma categoria de produto (Quadro 1)13,
a partir de dois eixos: i) as taxonomias de Pavitt (1984), que possibilitam distinguir
os produtos baseados em recursos, utilizacdo intensiva de mao de obra, manufatura
diferenciada e baseada em ciéncia; e ii) OCDE (1994) que fornece uma classifi-
cacdo mais detalhada com base na atividade tecnol6gica dentro de cada categoria.

Quadro 1. Classificacdo de Lall (2000)

Classificacao

Exemplos

Produtos primarios

Frutas frescas, carne, arroz, cacau, cha,
café, madeira, carvdo, petrdleo bruto, gas.

Produtos manufaturados

Recursos baseados em manufatura

Produtos agroflorestais

Carnes / frutas, bebidas, produtos de
madeira, 6leos vegetais.

Outros produtos

Concentrados de minério, petréleo / produ-
tos de borracha, cimento, pedras lapidadas,
vidro.

Manufaturas de baixa tecnologia

Téxtil / grupos de moda

Tecidos téxteis, vestuario, chapelaria,
calcado, manufaturas de couro, artigos de
viagem.

Outras tecnologias baixas

Ceramica, pecas / estruturas metalicas
simples, fumites, joalharia, brinquedos,
produtos de plastico.

13 De acordo com Lall (2000), esta classificagdo do comércio externo apresenta duas limitagoes ineren-
tes a decomposicéo por nivel tecnoldgico: i) a produgdo de um determinado bem de maior comple-
xidade tecnoldgica pode envolver processos de fabricagdo com distintas intensidades tecnolégicas;
ii) as denominadas “operac0es especiais” sdo excluidas da classificagdo. Fazem parte desta operagéo:
corrente elétrica, cinema (filme), impressos, operacdes especiais, ouro, obras de arte, moedas e

animais de estimacéo.
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Manufaturas de média intensidade
tecnoldgica

Produtos automotivos

Veiculos de passageiros e pecas, veiculos
comerciais, motocicletas e pecas.

Processos industriais de média intensidade
tecnoldgica

Fibras sintéticas, produtos quimicos e tin-
tas, fertilizantes, plasticos, ferro, tubos.

IndUstrias de engenharia de média intensi-
dade tecnologica

Motores, maquinaria industrial, bombas,
comutadores, navios, rel6gios.

Manufaturas de alta intensidade
tecnoldgica

Eletrdnica e produtos elétricos

Office | processamento de dados / equipa-
mento de telecomunicacdes, TVs, transis-
tores, turbinas, equipamentos de geracéo
de energia.

Outras tecnologias altas

Farmacéutica, aeroespacial, Optica / instru-
mentos de medigao, cAmeras.

Fonte: adaptado de Lall (2000).

O Quadro 2 apresenta a descricdo das variaveis do modelo e os sinais espe-
rados das estimativas. O modelo é replicado cinco vezes para as exportagdes e
importacdes segundo o nivel tecnolégico considerado: produtos primarios (PP),
recursos baseados em manufatura (RB), baixa intensidade tecnolégica (LT), média
intensidade tecnoldgica (MT) e alta intensidade tecnoldgica (HT). Todas as varia-
veis do modelo, com excecdo do cambio real, estdo em termas per capita.

Quadro 2. Descricdo das variaveis do modelo

Varigvel Sigla  Unidade Fonte Sinal esperado
Dependente

Exportagdes exit uss$ COMTRADE

Importagdes imy, uss$ COMTRADE

Explicativa
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ExportacOes defasadas eXit-1 us$ COMTRADE +
Importagdes defasadas iMmje—q uss$ COMTRADE +

Renda per capita doméstica gdp; Uss$ BM +

Renda per capita do resto do dows

mundo gepwi US$ BM *

Taxa real de cambio rer  UD/US$ FMIeBM  +(X;)ou-(M;)

Fonte: elaborag&o dos autores, onde ‘UD’ corresponde & moeda da unidade doméstica, ou seja, & unida-
de de observacéo, memorando que todas as varidveis monetrias estdo em valores constantes de 2005.

Os indices de precos internacionais das commaodities foram obtidos no FMI.
O indice de Preco ao Atacado dos Estados Unidos da América (EUA) foi utilizado
como proxy do indice de preco internacional para inflacionar os precos internacio-
nais das commodities para o ano base de 2005.

As demais varidveis do modelo foram extraidas do World Development
Indicators do World Bank (BM): Produto Interno Bruto doméstico e do resto do
mundo, produto interno bruto per capita doméstico e do resto do mundol4 e a taxa
de cAmbio real. A taxa de Cambio Real foi construida como sendo o produto entre
a taxa de cambio oficial média (moeda local/délares) e a razéo entre o indice de
Preco ao Atacado (IPA) dos EUA e o indice de Preco ao Consumidor local (IPC),
com ano base em 2005. Tal relacdo pode ser expressa como: .

Por conveniéncia, serdo adotadas as seguintes abreviagdes: pp x e pp_m sao
as exportagdes e importagdes per capita de produtos primarios, respectivamente;
rb_xerb_x sd0 as exportacdes e importagdes per capita de bens de recursos basea-
dos em manufatura, respectivamente; /z x e It m s80 as exportacOes e importacdes
per capita de bens de baixa intensidade tecnoldgica, respectivamente; mt x e mt_m
s8o as exportacBes e importacdes per capita de bens de média intensidade tecnolo-
gica, respectivamente e; iz x e ht_m Sa0 as exportacdes e importacdes per capita
de bens de alta intensidade tecnoldgica, respectivamente.

14 Né&o ha consenso na literatura econdmica da variavel a ser utilizada para ‘renda do resto do mundo’.
Apesar da possibilidade da substitui¢do desta variavel stricto sensu (Hussain, 1999), neste trabalho
optou-se pela somatoria da renda individual de cada pais.
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11.2. Modelo de dados em painel

O modelo de dados em painel é caracterizado pelo uso combinado de séries
de tempo (time-series) com cortes seccionais (cross-sections). Seguindo a apresen-
tacdo e notacdo de Baum (2006), a descri¢do geral do modelo é tal que o subscrito
i representa a unidade de observacéo e o subscrito ¢ 0 periodo de tempo correspon-
dente, de tal forma que a amostra passa a compor com T observagdes temporais
para cada um dos N individuos.

Os dados em painel apresentam vantagens em relacéo ao uso especifico do
corte transversal ou de séries temporais!s. A metodologia adotada, GMM-Sistema,
permite incorporar a presenca da variavel dependente defasada entre as variaveis
explicativas. A justificativa para isto esta associada ao fato de que muitas séries
econdmicas se relacionam uma com as outras e com seus valores em periodos
passados. Neste caso, a inclusdo da varidvel dependente defasada, enquanto uma
variavel explicativa, fornece estimadores néo viesados.

O painel dindmico GMM-Diferenca, desenvolvido por Arellano e Bond
(1991), trata o problema de endogeneidade com a técnica de varidveis instrumen-
taist6. A partir dai, 0 método do GMM-Sistema, resultado dos trabalhos de Arella-
no-Bover (1995) e Blundell-Bond (1998), consiste em um sistema de duas equa-
¢des: i) na equacdo em diferenca, as variaveis em diferencga sdo instrumentalizadas
com suas defasagens disponiveis em nivel; ii) na equagdo em nivel, as variaveis
em nivel sdo instrumentalizadas com defasagens de suas primeiras diferencas.
Ressalta-se que as diferencas das varidveis instrumentalizadas e os efeitos fixos
individuais sdo ndo correlacionados.

Definida a modelagem econométrica, as variaveis que compdem as estima-
tivas sdo: exportac@es (ex), importagdes (im), renda per capita do mundo (gdpw),

renda per capita da unidade de observagdo (gdp) e taxa de cambio real (rer). As
equacdes abaixo sdo referentes as funcbes de exportacBes e importacdes:

Aln[ex]-it] = 1 Alnfexji;_1] + foAln[gdpw;] + BsAln[reri] + wji (18)

Aln[imﬁt] = By Aln[imi_4] + BoAln[gdp;] + PsAln[rery] + pyi (19)

15 Vfer Baltagi (2005).
16 \fer Baltagi (2005).
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Onde o subscrito i representa as unidades de observacao: paises de renda média; o
subscrito ¢ é o periodo observado: £=2000,2001,...,2013; o subscrito j s&0 0s setores
de intensidade tecnoldgica de acordo com a classificagdo de Lall (2000): j=1 para
bens primarios, j =2 para bens manufaturados, j =3 para bens manufaturados de
baixa intensidade tecnoldgica, j = 4 para bens manufaturados de média intensidade
tecnoldgica, e j=5 para bens manufaturados de alta intensidade tecnolégica. Os
parametros f3;, B, , B Bs € Bs a serem estimados para cada setor j s80, respectiva-
mente, a variavel explicativa defasada em um periodo das exportaces, as elastici-
dades-renda e preco da demanda por exportacdes, e a variavel explicativa defasada
em um periodo das importacdes e as elasticidades-renda e preco da demanda por
importagGes. E, u;;. € 0 termo de erro idiossincratico.

Nos resultados das estimativas, Tabelas 1 e 2, complementarmente as esti-
mativas do modelo, também serdo apresentados o teste de Arellano & Bond (arip)
corresponde ao teste de autocorrelagdo para correlacdo de primeira ordem para as
diferencas dos erros do modelo; da mesma forma, Arellano & Bond (ar2p) é o teste
de autocorrelacao para correlacdo de segunda ordem para as diferengas dos erros
do modelo. Os valores dos testes Arellano & Bond (arip), Arellano & Bond (ar2p)
e do Teste de Hansen se referem aos p-valores correspondentes as estatisticas de
teste. Nas estimativas, também foi utilizada a op¢éo collapse do comando xtabond?2
do STATA a fim de mitigar a quantidade de instrumentos das estimativas.

A metodologia descrita é valida, também, para a estimagdo das elasticida-
des-renda individuais para a amostra de quinze paises, entretanto, tratar-se-a de
um painel cross-product. Neste caso, nas Equactes 18 e 19, o subscrito i indica o
produto comercializado no setor de intensidade tecnolégica, ;.

I11. ANALISE DOS RESULTADOS

A andlise da evolucdo dos pregos internacionais das commodities pode ser
segmentado em dois momentos desde a década de 1980 (Bassos, 2014; Veris-
simo & Xavier, 2013; Brandéo, 2011). Como ilustrado no Gréfico 117, no primeiro
momento, até o ano de 2000, os pre¢os ndo apresentam uma trajetoria clara, apesar
de que na década de 90, salvo PBEVE, as oscilacGes sdo modestas. No segundo
periodo, que se da a partir do ano de 2000, tem inicio uma tendéncia de elevacéo
dos pregosl8, onde cabem duas observacdes: i) a queda dos precos das commodities

17 O periodo de analise se restringe a disponibilidade de dados para as commodities selecionadas.
18 Qs objetivos deste trabalho ndo incluem avaliar as causas da oscilagéo dos precos das commodities.
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em 2008/2009 devido a crise econémica internacional, que ndo impediu que 0s
precos se mantivessem em niveis relativamente elevados e; ii) a partir de meados
de 2009, os precos voltaram a apresentar tendéncia de elevacdo até 2014.

Cumpre ressaltar, como sera apresentado nas Tabelas 4 e 5, da amostra de
quinze paises, que a participacdo conjunta nas exportacfes de produtos primarios e
produtos baseados em recursos manufaturados (ver Quadro 1), sdo relevantemente
compostos por commodities. Quanto ao volume importado, a participacéo de pro-
dutos de média e alta intensidade tecnolégica destaca-se. Esta conclusdo ainda é
veridica quando se toma a média da amostra de 69 paises?®.

Gréfico 1. indice de pregos internacionais de commodities (2005 = 100)
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Nota: O valor observado em cada ano diz respeito a sua média mensal, expresso em US$ com valor real
referente ao ano de 2005. PALLFNF: todos os indices de precos de commodities (inclusive indices de
precos de combustivel e ndo-combustivel); PNFUEL: indice de precos de ndo-combustiveis (inclui indices
de precos de alimentos, bebidas e insumos industriais); PFANDB: indice de pregos de alimentos e bebidas;
PFOOD: indice de pregos de alimentos; PBEVE: indice de Precos de Bebidas; PINDU: indice de pregos de
insumos industriais; PRAWM: indice de matérias-primas agricolas; PMETA: indice de pregos de metais;
PNRG: indice de combustivel - Energia (inclui os indices de prego do petréleo bruto, gas natural e carvéo).
Fonte: elaboragéo dos autores a partir dos dados do FMI.

Entretanto, vale salientar alguns dos elementos explicativos para esta mudanga de comportamento,
quais sejam: a elevagao da populagdo mundial, os desdobramentos do crescimento econdmico chi-
nés, o crescimento do produto econémico e urbanizagéo, e o aumento do prego do petréleo com
seus desdobramentos sobre os custos de produgéo e transporte (Branddo & Alvez, 2007; Brandéo,
2011; Maluf & Speranza, 2013).

19 Dada a limitagéo de espaco, a desagregacéo e participagdo percentual de cada bem na classificacdo
de Lall (2000) para toda a amostra de 69 néo sera apresentada. Caso haja interesse em tais dados,
solicite os autores.
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I11.1. Estimativas das funcdes de demanda para a amostra de 69 paises

As fungbes de demanda por exportacfes e importacdes setoriais, estimadas
a partir das Equaces 23 e 24, sdo os parametros que determinam a intensidade da
restricdo externa da LTM.

Salvo a excec¢do das elasticidades-preco das exportacdes, que ndo apre-
sentaram significancia estatistica, todas as demais estimativas das elasticidades
apresentaram o sinal esperado: positivo para as elasticidades-renda das exportacdes
e importacOes e negativo para a elasticidade-preco das importagdes.

Os resultados, dispostos nas Tabelas 2 e 3, permitem concluir que a incluso
das variaveis dependentes defasadas em um periodo nas estimativas?, e, permitem
captar o efeito dindmico no modelo, de tal forma que as exportacGes e importagdes
mostraram-se persistentes no tempo, ou seja, as exportagcdes no periodo ¢ tendem
a influenciar positivamente as exporta¢des no periodo ¢+7; andlogo ao caso das
importacoes.

Dada a metodologia, o tratamento estatistico das variaveis e a amostra de
paises selecionada, as exportacfes mostraram-se mais sensiveis as variacfes per-
centuais da renda per capita do resto do mundo, quando comparadas as variagdes
percentuais das importacdes dadas as variagcdes percentuais na renda per capita
doméstica. Cabe ainda ressaltar que os setores de maior intensidade tecnolégica
tendem a apresentar elasticidades-renda das exportacfes maiores, 0 mesmo sendo
vélido para as importages, salvo o setor RB. Isto permite concluir que, se a amos-
tra de paises concentra suas exportagdes nos setores de maior intensidade tecnolo-
gica, ela tende a usufruir de maior renda das exporta¢des e, portanto, de um maior
crescimento econdmico diante de cenérios de elevacdo da renda mundial. Por outro
lado, tendo em vista as elasticidades-renda das importagdes, se a amostra concentra
suas importacOes nos setores de maior intensidade tecnol6gica, mediante um cené-
rio de elevagdo da renda doméstica, ela apresenta remessa de divisas mais intensa
para o resto do mundo, o que impacta, negativamente, no crescimento econémico.

Na Tabela 1, as elasticidades-renda das exporta¢cbes mostraram-se elasti-
cas em todos os setores, indicando que uma elevacdo de 1% na renda per capita
mundial eleva mais que proporcionalmente as exportacbes médias dos paises da
amostra.

20 As inclusdes das variaveis dependentes defasadas geraram elasticidades inelasticas menores que a
unidade, o que permite observar que tal inclusdo nao é explosiva no modelo estimado.
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Tabela 1. Elasticidade-renda das Exportagdes (setorial)

PP RB LT MT HT
866%F%  GO4%F  GAEERx  5OREx  3gE
Aln[ex;;_
nlexie—] (.088) (.091) (.166) (.081) (132)
Mn[gdpw,] ~ Y520TTY LSTON 2510%%  2065% 3005+
gepWie (571) (.647) (1.061) (.950) (1.364)
032 -569 0.678 -699 258
Aln[rer, :
nrer] (.336) (541) (553) (.650) (679)
Constante 13.835%%  11915%%  -26582%%  -24.210%%*  -30,073**
(5.122) (7.328)  (11.068)  (10586)  (14.102)
Obs. 768 786 785 77 777
n° de grupos 68 69 69 67 67
Def. inst. 3 3 3 3 3
n® inst. 36 32 33 29 37
(arlp) 074 016 008 012 095
(ar2p) 317 711 541 153 293
Teste Hansen .402 133 192 .760 110

Notas: Os valores entre parénteses sdo os erros padrdes robustos. *** p <.01, ** p < .05, *p < .1.
Fonte: elaboracéo dos autores a partir dos dados do COMTRADE, BM e FMI.

Na Tabela 2, sdo apresentadas as estimativas obtidas para as elasticidades-
-renda e o preco das importac6es. Como pode ser observado, a elasticidade-renda
é inel&stica, inferior & unidade, somente para o setor de PP, ou seja, a variacdo das
importacdes neste setor é menos proporcional as variacdes na renda média domés-
tica. Para os demais setores, a relagdo mostrou-se eléstica, com destaque para o
setor de HT, de tal forma que uma elevagdo de 10% na renda doméstica eleva em
11.79% a importacéo por bens de alta intensidade tecnoldgica. Para a elasticida-
de-precgo das importac@es, estatisticamente significativa para todos os setores, 0s
resultados indicam que a valorizagdo da moeda, considerando o efeito conjunto dos
paises selecionados na amostra, tende a elevar o valor importado. As importaces
nos setores de PP, RB e MT mostraram-se mais sensiveis as variagcdes do cambio.
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Além disso, para as estimativas das Tabelas 2 e 3, os testes de Arellano e
Bond apontam para a rejeicao da hip6tese nula de auséncia de autocorrelacéo de
primeira ordem e aceitagéo da existéncia de autocorrelagdo de segunda ordem dos
residuos; e os valores-p do teste de Hansen permitem aceitar as hip6teses de que
0s instrumentos utilizados na estimagédo dos modelos sdo validos?1.

Tabela 2. Elasticidade-renda das importagGes (setorial)

PP RB LT MT HT
. 324%** .343** AB9*** 297*** AQ1*x**
Al it—
lime—] s (.163) (.129) (.110) (.148)
Aln[gdp,] ~ 895** 1.576%* 1.043%%*  1047FF* 1179%**
(.469) (.719) (.289) (.284) (:349)
Alnfrery] ~ "L709%**  -1183"*  -886**  -1379%* -.867*
(.358) (.414) (.365) (.327) (.503)
Constante 4.129 -3.435 -1.549 2.127 -2.432
(4.039) (4.655) (3.074) (2.271) (3.358)
Obs. 731 763 765 763 775
n° de grupos 67 69 69 68 69
Def. inst. 3 3 3 3 3
n° inst. 32 27 31 34 35
(arlp) 026 .091 .009 076 .005
(ar2p) 443 572 170 934 998
Teste Hansen 231 .281 .203 .254 178

Notas: Os valores entre parénteses sdo os erros padrdes robustos.*** p < .01, ** p < .05, *p <.1.
Fonte: elaboracdo dos autores a partir dos dados do COMTRADE, BM e FMI.

A fim de verificar se, de fato, o crescimento dos atuais paises de renda média
esteve relacionado a disponibilidade de divisas entre 2000 e 2013, a interpretacdo
proposta por Carvalho e Lima (2009) da metodologia desenvolvida por McCombie

21 As conclusdes apresentadas anteriormente devem ser analisadas cautelosamente, uma vez que cor-
respondem as estimativas para a média dos atuais paises de renda média selecionados. Ou seja, por
compor um grupo bastante heterogéneo de paises, os valores das elasticidades apresentados nao
devem ser interpretados isoladamente, como representativo para um determinado pais.
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(1989) pode ser empregada. Brevemente, McCombie (1989) prop6s a comparacao
entre as elasticidades-renda estimadas e hipotéticas, de forma a estabelecer um
paralelo entre a taxa de crescimento observada com a compativel com o equilibrio
externo. Ou seja, a proximidade entre as taxas de crescimento efetiva e a calcu-
lada a partir das estimativas das elasticidades-renda implica a validade do modelo
(Carvalho & Lima, 2009).

Tendo isto em vista, a taxa de crescimento médio entre 2000 e 2013 esti-
mada pela LTM22 foi de 2.21, enquanto a efetiva foi de 2.14. Constata-se, portanto,
a proximidade entre ambas as taxas de crescimento, cujo erro de previsao foi 0.07.
O teste t-Student, com valor igual a 0.139, permite validar a LTM pela comparacao
entre ambas as taxas, dado que a estatistica determina que a igualdade entre ambas
as taxas ndo pode ser rejeitada.

Complementar ao teste anterior, o teste de regresséo?? da Tabela 3 é
comumente utilizado pela literatura econdmica em testes de validagdo em uma
regressdo com varios paises (Thirlwall, 2005).

Tabela 3. Teste de regressao da LTM para 2000-2013

Crescimento PIB per capita efetivo

1.172%**
LTMS (.059)
-490.847%**
Constante (173.639)
F(1, 12) 395.95
Prob> F 000
n° de observacoes 14

22 pela Equacéo 17 que define a LTM, a taxa de crescimento da renda per capita de um pais é direta-
mente proporcional a taxa de crescimento de suas exportagdes, com tal proporcionalidade existente
inversamente (diretamente) relacionada a elasticidade setorial da demanda por importacdes (expor-
tacOes). Essas elasticidades sdo ponderadas pelos coeficientes que medem a participagdo de cada
setor no total das importacdes e exportagdes, respectivamente.

23 Dado o estimador utilizado, aplica-se a estratégia do teste de regressdo em que a taxa de crescimento
efetiva é regredida pela taxa de crescimento dada pelo modelo.
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Restri¢des: inclinagdo: 1;

intercepto: 0 270
R-squared .9706
Adj R-squared .9681

Notas: Os valores entre parénteses sdo 0s erros padrdes robustos. *** p <.01, ** p < .05, *p < .1.
Fonte: elaboracéo dos autores a partir dos dados do COMTRADE, BM e FMI.

Na Tabela 3, o teste F de restrigdes conjuntas ndo rejeita a hipétese nula de
que a declividade da reta de regressdo € igual a 1 e o seu intercepto, 0. Isso implica
que a LTM se configura como um estimador ndo viesado da taxa de crescimento
efetiva. Cita-se, ainda, o elevado poder explicativo dado pelo R-squared.

Em outras palavras, ambos os testes implicam que o crescimento dos
atuais paises de renda média é compativel com as taxas restritas pelo equilibrio
do Balango de Pagamentos. O erro de previsdo do modelo, que superestima a taxa
efetiva em 0.07%, mostrou-se um bom estimador da taxa de crescimento efetiva
no periodo do hoom das commaodities.

I11.2. Composicdo estrutural do comércio internacional e as elasticidades-renda
para a amostra de 15 paises (2000-2013)

A validade e as conclus@es em torno da LMT, referentes & amostra de 69
paises apresentadas na se¢do anterior, corresponde a um exercicio semelhante ao
de Gouvéa e Lima (2013) e, que segundo estes mesmos autores, permite levantar
conclusdes do comportamento comum da amostra, bem como inspirar politicas
voltadas para o crescimento. Todavia, como destaca Romero e McCombie (2015),
pode haver falhas neste tipo de abordagem por pressupor que as elasticidades séo
iguais entre os paises. Esta diferenca nas elasticidades pode estar associada a hete-
rogeneidade da amostra que também j& foi abordada no trabalho.

Por isto, foram extraidos os 15 paises com maior participacao nas exporta-
¢Bes e importagdes no final da amostraz4, a fim de investigar o quanto as elastici-

24 Trabalhar e apresentar individualmente a anélise dos 69 paises seria inviavel, inclusive, em termos
de espaco. Para compor a amostra de 15 paises bastou que a participacdo da soma das exportacdes
com as importagdes do pais fosse superior a 1.6% da soma da amostra de 69 paises.
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dades-renda individuais divergem daquelas apresentadas na se¢do anterior, além
de explorar a heterogeneidade da amostra.

Tendo isto em vista, do ponto de vista das exportacGes, ha Tabela 6 pode-se
observar a elevacdo da média da participacdo nos setores, entre o inicio e final
do periodo analisado, dos produtos primarios, 12.47%, dos recursos baseados em
manufatura, 15.22%, e de média intensidade tecnoldgica, 22.03%. Esta elevacao
se deu em detrimento da reducdo da participacdo dos setores de baixa e alta inten-
sidade tecnoldgica: 31.90% e 21.91%, respectivamente.

Em termos percentuais, 0s maiores acréscimos na participacdo do setor
primério ocorrem no Brasil e na Ucrénia, com elevacdo superior a 60%, mas é
no Cazaquistéo e na Indonésia onde este setor de intensidade tecnoldgica é mais
expressivo. Dos quatro paises com reducdo na participacdo do setor primario, o
maior percentual, proximo a 60%, se d& no Vietna. Nos recursos baseados em manu-
fatura, a elevagdo da participacdo € mais expressiva nas Filipinas. Por outro lado, a
reducéo no Egito apresenta maior decréscimo entre as quatro redugdes observadas.
Dos diferentes setores de intensidade tecnolégica, a mitigacdo nas exportagdes foi
mais expressiva no setor de baixa intensidade tecnolégica, e todos 0s paises, com
excec¢do do Egito e do Vietna, tiveram suas participacdes reduzidas. Estes decrésci-
mos foram mais expressivos na Roménia e na Turquia. O setor de média intensidade
tecnoldgica, relativamente elevado na pauta exportadora do México, da Hungria e
da Romeénia, teve sua participacdo media ampliada apesar dos decréscimos observa-
dos no Brasil, na Africa do Sul, na Ucrania e, principalmente, no Cazaquist&o. Ja o
setor de alta intensidade tecnoldgica, expressivo na composi¢do das exportacdes das
Filipinas e da Malasia, é o que apresentou maior dispersdo na variacao percentual
entre as observacfes. Em termos de diferenca entre 2013 e 2000, o decréscimo da
participacdo da Tailandia e da Malésia foi maior.

A mesma analise é feita na Tabela 5 para as importacdes setoriais. Em
suma, a média da importagdo entre os paises s6 reduziu nos setores de baixa e alta
intensidade tecnoldgica. E nos setores de média e alta intensidade tecnoldgica que
se concentra, em média, 0 maior volume importado: em 2000 o valor agregado
nestes dois setores foi de 55.56%, enquanto em 2013 foi de 52.80%. No setor de
média intensidade tecnoldgica, em termos percentuais, destaca-se a elevacdo na
importacdo da Ucrénia e a reducéo no Cazaquistdo e na Indonésia. No setor de alta
intensidade tecnoldgica, Vietna e Indonésia ampliaram, percentualmente, o volume
importado e, também percentualmente, a redu¢do maior foi vista na Tailandia.
Nos demais setores, cujo conteddo tecnolégico € menor, eles responderam por
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44.44% e 47.20% do total importado em 2000 e 2013. Nenhum comportamento
em comum foi observado entre os paises, e cabe ressaltar, entretanto, sempre em
termos percentuais, a ampliacdo na importacao: i) no setor de baixa intensidade
tecnoldgica na Malasia e no Vietnd; ii) no setor baseado em recursos nas Filipinas
e na Turquia e; iii) no setor de baixa intensidade tecnolégica na Ucrania, no Brasil
e no Cazaquistdo. Ainda nos setores de menor intensidade tecnoldgica, quanto a
reducdo nas importagdes, Turquia e Ucrania se destacam no setor de baixa intensi-
dade tecnoldgica; e Hungria e Argentina no setor de baixa intensidade tecnoldgica.

Tabela 4. Participaces setoriais das exporta¢des no inicio e no
final do periodo de anlise

PP RB LT MT HT
2000 2013 2000 2013 2000 2013 2000 2013 2000 2013
AFS 189 270 349 335 114 069 .298 .290 .050 .036

ARG 483 481 224 216 .085 .038 .175 .235 .034 .030

BRA 212 345 277 339 124 051 258 220 .128 .044

CAZ 746 809 .095 .102 .076 .015 .073 .038 .011 .037

EGI 227 331 411 244 200 201 147 205 .015 .018

FIL .03 091 063 .208 .115 .076 113 .185 .674 .440

HUN .069 .073 .098 .143 .148 .101 .396 416 .288 .267

IND 311 405 228 .280 .219 126 .123 137 .120 .051

MAS 106 .194 117 237 .086 .091 .159 .163 531 .315

MEX 132 169 .053 .082 .153 .095 379 428 283 .226

ROM 069 .103 206 .179 446 .200 .204 423 .075 .094

TAI J124 106 160 240 187 118 213 .349 316 .187

TUR 104 091 122 175 477 .35 .218 .335 .079 .043

UCR 121 196 .253 275 225 154 356 .328 .046 .046

VIE 517 212 067 .082 312 328 .046 .099 .058 .279

Méd 230 .258 182 209 .198 135 210 .257 .180 .141

Fonte: elaboracédo dos autores a partir dos dados do COMTRADE, BM e FMI.
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Tabela 5. Participaces setoriais das importacdes no inicio e no
final do periodo de anélise

PP RB LT MT HT

2000 2013 2000 2013 2000 2013 2000 2013 2000 2013

AFS 200 212 146 187 104 112 319 316 .232 172

ARG .062 .096 .168 174 139 .097 .397 457 235 176

BRA 163 .168 .189 .181 .064 .090 339 377 245 184

CAz 093 121 227 171 107 156 451 403 123 150

EGI 254 224 242 262 091 .107 .318 .307 .095 .100

FIL 165 216 .095 .183 .074 .068 .209 .219 456 .313

HUN .084 151 .094 124 170 125 371 355 .282 244

IND 205 .189 .280 .267 .090 .099 .364 .328 .060 .116

MAS 083 .164 .099 209 .074 .076 245 240 499 311

MEX .069 .087 .106 .168 .184 128 387 366 .253 .251

ROM 159 145 136 .140 227 193 315 351 163 171

TAI Arr 279 116 098 112 119 291 306 .303  .197

TUR .189 .112 .140 215 108 .130 .378 .408 .184 .134

UCR 416 276 220 .203 .078 .118 .201 292 .086 .111

VIE 067 120 227 159 174 157 387 305 146 .259

Méd 159 171 166 .183 .120 .118 .331 .335 .224 193

Fonte: elaboracéo dos autores a partir dos dados do COMTRADE, BM e FMI.

Ainda visando explorar a heterogeneidade da amostra, as Tabelas 6 e 7 apre-
sentam as estimacdes das elasticidades-renda para 0os mesmos quinze paises de forma
desagregada. Porém, a existéncia de resultados ndo estatisticamente significativos
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em determinados paises e setores impossibilitou a estimacdo da LTM. A leitura dos
resultados se restringe aos casos em que se obteve significancia estatistica2>.

Destacam-se duas conclus®es: i) o fato das elasticidades-renda das exporta-
¢Oes terem sido, em média, maiores que as das importacdes; e ii) que inexistem seme-
Ihancas entre os resultados de cada pais entre os setores de intensidade tecnoldgica.

Tabela 6. Elasticidade-renda desagregada das Exportacdes

Pais PP RB LT MT HT
AFS 1.205 .084 925 .543 4.311%**
ARG 2.173 1.788** 3.264*** 3.843%** 2.044
BRA 6.619*** 3.631*** 1.149%*** 2.786*** .029
CAZ 4.234 -871 5.012 2.841 6.699

EGI 2.173 1.788** 3.264*** 3.843*** 2.044

FIL 5.073** 5.862*** 4.847%** 6.463*** 1.651
HUN 2.647 3.324*** 1.564 2.551* 1.496

IND 1.693 925 .393 .218 4.009
MAS 976 .286 1.123 2.144%** -1.072
MEX 1.175 1.349** 3.032%** 2.458*** 1.052*
ROM 3.704*** 2.066*** 1.226*** 2.532%** 2.015*

TAI 7.039*** 3.932%** -.648 1.926 741
TUR .843 2.449%* 1.643** 3.805*** 2.486*
UCR 6.129*** 2.608*** .990 3.737*** 1.641*
VIE 2.715* 2.533*** .860 976 1.576

Notas: *** p <.01, **p<.05, *p<.1.
Fonte: elaboracéo dos autores a partir dos dados do COMTRADE, BM e FMI.

25 Para os valores estatisticamente significativos, os testes de Arellano e Bond apontam para a rejei-
cédo da hipotese nula de auséncia de autocorrelagdo de primeira ordem e aceitagdo da existéncia de
autocorrelagéo de segunda ordem dos residuos; e os valores-p do teste de Hansen permitem aceitar
as hipdteses de que os instrumentos utilizados na estimagdo dos modelos séo validos.
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Tabela 7. Elasticidade-renda desagregada das importacGes

Pais PP RB LT MT HT
AFS 1.630*** 2.473*** 1.880*** 1.379** .695
ARG 2.866*** 1.858*** 4.582%** 3.593*** 5.583***
BRA .099 1.209** 2.138*** 1.300** 1.613*
CAZ .588 -.489 1.021*** 179 1.364***
EGI 1.563*** 2.731%** 2.787*** 3.495%** 2.797***
FIL .267 152 ST+ .700** 1.353**
HUN .790 138 -.022 .324 -1.157
IND 741 -.254 1.508*** 2.159*** 818
MAS 1.145** .602** 678 1.607*** -.101
MEX 3.158*** 1.223*** 2.070%** 3.043*** 1.935**
ROM .980** .207 1.133*** 1.671*** 1.096**
TAI -.312 317 1.308** 1.122** 1.517**
TUR 2.532%** 2.105*** 2.175%** 1.906*** 1.903***
UCR 1.164*** 1.247 941 2.168*** 1.856***
VIE 2.101%** -.230 11 .165 1.871**

Notas: *** p < .01, **p<.05, *p<.1.
Fonte: elaboracéo dos autores a partir dos dados do COMTRADE, BM e FMI.

Quando os resultados da Tabela 6 sdo comparados com os da Tabela 2, as elas-
ticidades-renda das exportacfes da primeira ndo apenas se mostraram mais sensiveis
nos setores de produtos primarios e recursos baseados em manufatura, como foram
menores no setor de alta tecnologia. Na anlise desagregada, para todos 0s casos com
significancia estatistica, as elasticidades foram maiores que a unidade. A demanda
por produtos primarios do Brasil, Filipinas, Ucrénia e Tail&ndia apresentaram elevada
sensibilidade as variacBes da renda per capita mundial. Relativamente, as Filipinas
apresentaram as maiores elasticidades-renda das exportacdes nos demais setores, com
excecdo do de alta tecnologia que ndo apresentou significancia estatistica.

Como discutido na Tabela 4, os paises de renda média apresentam expres-

siva participacao dos produtos primarios e recursos baseados em manufatura nas
suas composicOes setoriais das exportacdes. Associado as conclusdes da Tabela
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6 ¢é possivel afirmar, pelo menos nesta amostra de quinze paises, que o periodo
analisado foi benéfico a eles, devido a variagdo da renda do per capita do resto do
mundo num contexto de precos relativamente elevados das commaodities e elasti-
cidades-renda das exportacdes elasticas.

A da Tabela 6 contraria parte do referencial bibliogréfico abordado neste
artigo, que identifica nos setores de maior intensidade tecnol6gica as maiores elasti-
cidades-renda28. Por outro lado, os valores observados para as elasticidades-renda das
exportacdes corroboram a hipdtese de Romero e McCobie (2015) sobre os equivocos
em pressupor elasticidades-renda iguais para unidades de observacao diferentes.

Do ponto de vista das elasticidades-renda das importacdes, Tabela 7, os
valores assemelham-se com os observados na Tabela 2, salvo que na amostra de
quinze paises, em média, as elasticidades foram mais sensiveis. Na maior parte
dos casos com significancia estatistica, as elasticidades foram elasticas, sendo que,
relativamente, a Argentina apresentou 0s maiores valores.

A tabela 7 também estd mais de acordo com a literatura econdmica abor-
dada, em que as elasticidades sdo maiores nos setores de maior intensidade tec-
noldgica. Cruzando com os resultados da Tabela 5, entre os produtos de maior
intensidade tecnoldgica, a participacdo da pauta importadora somente se elevou,
entre 2000 e 2013, no setor de média intensidade tecnoldgica. Isto significa uma
pressdo menor sobre o balanco de pagamentos.

CONCLUSAO

Este artigo buscou identificar na literatura pds-Keynesiana a existéncia de res-
tricdo ao crescimento do grupo dos atuais paises de renda média imposta pelo balango
de pagamentos com base na Lei de Thirlwall Multisetorial de Aradjo e Lima (2007).
Esta andlise se deu a luz de um periodo particularmente favoravel a estes paises,
2000 a 2013, que capta 0 boom Nnos precos internacionais das commaodities, tendo em
vista sua relevante participacéo no total exportado da amostra de paises selecionada.

26 N&o compde, entre 0s objetivos deste trabalho, investigar as causas desta divergéncia dos resultados
encontrados com a literatura econdmica. Entretanto, cabe levantar a hipétese de que a sele¢éo do
periodo analisado, que capta a elevagéo dos precos internacionais de commodities, possa configurar
enquanto uma das causas.
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Os resultados das estimativas para o agregado de 69 paises, cujos sinais
estdo de acordo com a literatura abordada, indicaram que os setores de maior inten-
sidade tecnol6gica foram os que apresentaram maiores elasticidades-renda das
exportacdes e importagdes. As elasticidades-preco das importacdes sugerem que
o valor importado, para os cinco setores analisados, é passivel de alteracéo diante
de politicas cambiais. Portanto, mudancas estruturais no sentido de ampliar a par-
ticipacdo das exportacdes nos setores de maior intensidade tecnolégica e reducdo
das importagdes destes mesmos setores tendem a ser positivas do ponto de vista do
crescimento econdmico. As estimativas permitiram, ainda, constatar a persisténcia
no tempo das exportacdes e importacdes.

O modelo utilizado se mostrou um bom estimador do crescimento real da
economia do agregado de 69 paises. e este crescimento, dados os testes de regresséo,
foi compativel com a taxa de crescimento sob restricao externa. Isso permite afirmar
a validade da LTM e a relevancia da restricdo externa em explicar o crescimento
econdmico nos atuais paises de renda média. Embora, como j& mencionado, o valor
exportado, via elevacao dos precos das commaodities, tenha sido favoravel aos paises
de renda média, isto ndo foi suficiente ao elucidar a restricdo externa a este grupo de
paises. Em termos, isto pode ser compreendido pela composi¢éo da pauta exportadora
e importadora deste grupo de paises: a exportacdo de produtos de baixa elasticida-
de-renda das exportacGes e importacdo de produtos de maior valor agregado e com
elevada elasticidade-renda das importacdes. Ressalta-se que, pela anélise Multiseto-
rial, diferentes composi¢Bes setoriais resultam em diferentes taxas de crescimento.

Por outro lado, ndo foi possivel estimar a LTM para a amostra de quinze paises
devido a algumas das elasticidades da demanda ndo terem apresentado significancia
estatistica. Em suma, as elasticidades-renda foram maiores na analise desagregada, o
que destoou, no caso das elasticidades-renda das exportaces, da literatura abordada,
por atribuir aos setores de menor intensidade tecnol6gica maiores valores.

Do ponto de vista da composicéao setorial do balango comercial, as expor-
tacBes aumentaram e concentram-se nos setores de produtos primarios e recursos
baseados em manufatura. Ja as importacGes concentram-se nos setores de maior
intensidade tecnoldgica.

Salvo poucas excecoes, a analise desagregada permitiu evidenciar que os pai-
ses de renda média usufruiram de um contexto favoravel em termos de crescimento:
elevada elasticidade nos setores que concentram as exportagdes, precos das commo-
dities elevados e elevagdo das importagdes nos setores com menor elasticidade-renda,
salvo o acréscimo das importacdes no setor de média intensidade tecnoldgica.
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