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“Mathematical models are made for many purposes — legitimate and also illegitimate
ones. In all cases, however, they contribute to the discussion of economic assertions and
hypothesis in a positive way, in that is much easier to detect their inconsistency or

incompleteness than it is the case with a model that is mainly presented in verbal

terms”
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RESUMO

Esta dissertacdo apresenta um modelo macrodindmico néo linear para estudar a relagao
entre a distribuicdo funcional da renda, o progresso técnico e o crescimento econémico.
No curto prazo a interacdo entre o regime de produtividade, o regime de demanda e o
conflito distributivo sdo capazes de gerar trajetdrias ciclicas a la Goodwin. No longo
prazo a taxa de crescimento é restrita pelo balanco de pagamentos a la Thirlwall, em
que as elasticidades de comércio exterior sdo modeladas como uma fungéo da relacéo

complexa entre 0 wage-share e a capacidade inovativa da economia.

Palavras-chave: Crescimento econdmico, Ciclos de Goodwin, Lei de Thirlwall,
Economia Pds-keynesiana.



ABSTRACT

This dissertation presents a non-linear macrodynamic model to study the relation
between the functional distribution of income, technological progress and economic
growth. In the short-term the interaction between the productivity regime, the demand
regime and the distributive conflict generate cyclical paths a la Goodwin. In the long-
term output growth rate is limited by the balance of payments a la Thirlwall in which
the elasticities of foreign trade are modeled as a function of the complex relation

between the wage-share and the innovation capabilities of the economy.

Keywords: Economic growth, Goodwin cycles, Thirlwall law, Post Keynesian
economics.
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CAPITULO 1

INTRODUCAO

Uma caracteristica fundamental das economias capitalistas € a ocorréncia de
crescimento com flutuagdes. A tradicdo heterodoxa em macroeconomia contém uma
gama variada de modelos que procuram representar essa relacao ciclo-tendéncia dando
énfases distintas a caracteristicas especificas do mundo real. Um exercicio importante
deve ser feito no sentido de resolver as diferencas fundamentais entre eles, procurando
delimitar uma estrutura basica para a dindmica da acumulacdo e distribuicdo na

economia.

A relacdo entre demanda efetiva e distribuicao da renda é um aspecto central nas
teorias de conflito distributivo (BARBOSA-FILHO e TAYLOR, 2006). A demanda
efetiva afeta a distribuicdo funcional da renda através de flutuacdes salariais reais e da
produtividade do trabalho. A distribuicdo da renda por sua vez influencia o consumo e
investimento através de mudancas ciclicas no nivel de utilizacdo da capacidade e no
wage-share. Modelos de conflito distributivo procuram explicar a inflagéo, distribuicdo
e crescimento justapondo as demandas por aumento de salario e o comportamento de
precos de tal modo que cada parte busca proteger sua por¢do sobre a renda (REZALI,
2012).

Por outro lado, a regularidade empirica talvez de maior sucesso entre correntes
tedricas alternativas a economia convencional, a saber, a lei de Thirlwall, assume que a
principal restricdo a taxa de crescimento do produto esta no balango de pagamentos
porque ele determina o limite do crescimento da demanda a que a oferta pode se adaptar
(THIRLWALL e HUSSAIN, 1982; THIRLWALL, 2011). Diante da impossibilidade do
financiamento continuo dos desequilibrios no BP, ocorre um ajuste da demanda
agregada que restringe sua expansao e por sua vez o crescimento (SETTERFIELD,
2011; McCOMBIE, 2011).

Desde uma perspectiva schumpeteriana o link entre o aprendizado
microecondémico e padrdes nacionais de desenvolvimento é dado pelo grau de
maturacdo do Sistema Nacional de Inovacdo (SNI) (CIMOLI e DOSI, 1995; CIMOLI
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2014). O SNI pode ser entendido como o arranjo institucional constituido por elementos
que ser relacionam e interagem na producéo, difusdo e uso do conhecimento dentro do
Estado nacional (LUNDVALL, 1992). Seu estudo importa ndo apenas porque a
inovacdo € um fendmeno local e as diferencas entre paises ainda sdo relevantes no
cendrio internacional, mas porque 0 progresso técnico € o determinante ultimo do

crescimento econdmico.

De acordo com Punzo (2006) podemos creditar a Richard M. Goodwin a grande
e visionaria sintese em que a distribui¢do da renda, como descrita na analise marxista,
interage com a inovacao, como vista por Schumpeter, e o principio da demanda efetiva
keynesiana para gerar dindmicas tipicas das economias capitalistas. A economia é
modelada de modo que o produto nacional segue a restricdo da demanda agregada, mas
0 motor da trajetoria em si € o lucro e a acumulacdo feitos possiveis pela inovacgédo
(DIMATTEO e SORDI, 2015).

Tomando como inspiracdo a sintese de Goodwin este trabalho se propde a
apresentar uma estrutura de modelagem que se soma a outros esforgos no sentido de
integrar os principais elementos da tradicdo heterodoxa. O exercicio desenvolvido é
compativel com conceitos como Conflito Distributivo, Funcdo de Investimento
Autbnoma, Causacdo Cumulativa, Restricdo no Balanco de Pagamentos e Sistemas
Nacionais de Inovacao.

A tarefa de integrar perspectivas tdo diversas € sempre desafiadora, ndo apenas
por se tratarem de contribuicbes dispersas espacial e temporalmente, mas também por
possuirem riqueza e complexidade impares. Inevitavelmente esforcos nessa direcdo tem
como efeito colateral a perda de informacdo. Todavia, consideramos o exercicio de
grande proveito por permitir, para além da elegancia e beleza matematica, uma visdo
mais ampla do objeto de estudo. Essa sistematizacdo ndo deixa de ter também fins
didaticos mostrando como conceitos a principio tdo diferentes podem conversar uns

com os outros.

A dissertacdo procura ainda estudar a interagdo entre a distribuicdo funcional da
renda, o progresso técnico e o crescimento econémico. Construimos um modelo KG
(Kaldor-Goodwin) de crescimento enddégeno em que no curto prazo sdo geradas

dindmicas ciclicas a la Goodwin e no longo prazo o crescimento € restrito pelo balango
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de pagamentos a la Thirlwall. As elasticidades de comércio exterior sdo modeladas
como funcdo da relacdo complexa entre o wage-share e a capacidade inovativa da
economia. O modelo KG pode ser entendido como uma iniciativa dentro de um

conjunto mais amplo de modelos do tipo MKS! (Marx-Keynes-Schumpeter).

Existem duas maneiras de formalizar ciclo e flutuagcdes. A primeira consiste em
construir teorias separadas em que curto e longo prazo sdo, em termos préaticos,
independentes. A outra consiste em tratar ciclo e tendéncia como faces distintas de uma
mesma moeda em que ambas sdo geradas a partir de um unico sistema dinamico. Nosso
trabalho se encontra em um ponto intermediario entre essas alternativas. Efetivamente
apresentamos uma teoria para explicar a dindmica ciclica e outra para a trajetoria de
longo prazo. Entretanto, embora néo estejam plenamente integradas, curto e longo prazo
interagem através de um mecanismo de ajuste capaz de gerar também flutuacbes

permanentes.

O que pretendemos alcancar é um sistema analitico formado pela combinacéo
(de certo modo ad hoc) de uma selecdo de elementos das trés grandes escolas do
pensamento heterodoxo, a saber, marxista, keynesiana e schumpeteriana. O elemento
que une essa “strange conjuntion of stars” (GOODWIN, 1989, p. 376) vem a ser a
concepcdo da economia capitalista como um sistema estruturalmente instvel em que
mesmo pequenas perturbacdes, enddgenas ou exodgenas, sdo capazes de gerar

consideraveis mudancas qualitativas em seu comportamento (VERCELLI, 2000).

O trabalho tem um interesse bastante claro na formalizacdo matematica dos
conceitos que pretende estudar. Desse modo ndo recorremos diretamente aos main
fathers, por assim dizer, no sentido de que temos uma preocupag¢do maior em como a
literatura formalizou Kalecki, por exemplo, do que no que ele realmente quis dizer.
Tanto nossa revisdo de literatura quanto o modelo construido partem do suposto de a

literatura formalizada é suficiente para os fins deste exercicio.

Esta dissertagédo estrutura-se em trés capitulos além da introducdo. No capitulo 2
fazemos uma revisdo do marco tedrico que dard sustentacdo ao exercicio de
modelagem. Primeiro apresentamos o conceito de causacdo cumulativa ao que se segue

a estrutura bésica do arcabouco kaleckiano e 0 modelo ciclo-tendéncia de Goodwin. Em

' Ver por exemplo Goodwin (1989) e Flaschel (2015).
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seguida mostramos os principais desdobramentos dos modelos de crescimento
kaldorianos com restricdo no BP. Finalmente séo apresentados os principais elementos
por tras do conceito de Sistema Nacional de Inovacdo. O capitulo seguinte apresenta o
modelo dindmico ndo-linear KG de crescimento com flutuacdes relacionando os

elementos trabalhados anteriormente. O ultimo capitulo traz as consideragdes finais.
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CAPITULO 2

MARCO TEORICO

O problema do crescimento é tdo complexo quanto fascinante. Nossa
contribuicdo se soma a outros esforgos no sentido de reformular os fundamentos da
macroeconomia desde a perspectiva do conflito distributivo entre capital e trabalho, o
principio da demanda efetiva e a inovacdo (FLASCHEL, 2009 [1993]). Precisamos
entdo apresentar os principais elementos do marco tedrico que dardo sustentacdo a nossa

argumentagao.

Mais do que uma simples revisdo de literatura este capitulo serve a dois
propdsitos. Em primeiro lugar estamos interessados em apresentar passo a passo a
modelagem utilizada em cada uma das tradi¢cdes. Desse modo, embora a algebra em si
possa parecer para alguns um tanto cansativa, o trabalho pode ser empregado para
atividades de ensino. Em segundo, mostrar a importancia tedrica e empirica dos

conceitos tratados e que justifica sua presenca em nosso esforco de integracao.

Este capitulo esta dividido em cinco se¢fes. A primeira secdo é dedicada ao
conceito de causagdo cumulativa culminando na lei Kaldor Verdoorn. Na segunda se¢éo
apresentamos a evolucdo da estrutura basica do arcabouco teorico kaleckiano. A terceira
secdo é dedicada a formalizacdo matematica feita por Goodwin do modelo ciclo-
tendéncia. Em seguida sdo revistos os principais desdobramentos dos modelos de
crescimento kaldorianos com restricio no balango de pagamentos, incluindo
contribuicdes recentes do proprio autor. Finalmente, na quarta secdo, revisitamos o

conceito schumpeteriano de Sistema Nacional de Inovacéo.
2.1 Crescimento e causagdo cumulativa

A relagdo entre retornos crescentes de escala e o crescimento econdmico
remonta a Adam Smith em seu Magnus Opus “An Inquirity into de Nature and Causes
of the Wealth of Nations”. De fato, Smith tentou determinar os fatores responsaveis pelo

progresso econdmico e como criar um ambiente econdmico propicio ao crescimento



15

(ADELMAN, 1961). No primeiro paragrafo de The Wealth of Nations ele considera

que:

“The greatest improvement in the productivity powers of labour, and the greater part of
skill [...] seem to have been the effects of the division of labour”. (Adam Smith, 1776, p.
1)

A utilidade econdmica da divisdo do trabalho é limitada pelo tamanho do
mercado. O crescimento econdémico passa a ser invariavelmente dependente da divisao
do trabalho. A divisdo do trabalho por sua vez incentivaria ainda a criacdo de novas

maquinas e equipamentos:

“I shall observe, therefore, that the invention of all this machine by witch labour is so
much facilitated and abridge seems to have been originally owing to the division of
labour”. (Adam Smith, 1776, p. 1)

Uma das principais implicacdes da divisdo do trabalho é que a razéo capital
produto ndo pode mais ser determinada primariamente pela razdo entre salarios, w;, e a
taxa de lucro, r;, como propde a funcdo de producdo neoclassica. Ela passa a depender
da escala de produgdo. Isso ndo significa dizer que ndo ha substituicdo de L, por K;
quando w, e r; variam, mas que as técnicas de producdo sdo predominantemente
determinadas pela escala de producdo (McCOMBIE, 2002).

Smith criou um dilema. Os retornos crescentes reduzem custos a medida que a
producdo se expande, o que eventualmente resulta em uma situacdo de monopélio ou
oligopolio invidvel em mercados competitivos. A “mao invisivel” supde a existéncia de

Custos crescentes e retornos constantes.

Marshall (1982 [1890]) reconhece que a presenca de retornos crescentes de
escala via divisdo do trabalho permite conseguir uma eficiéncia maior, especialmente
nas tarefas que demandam habilidades mais simples. A reducao/simplificacdo continua
de uma atividade chegaria ao ponto em que esta passaria a poder ser executada por uma
maquina. Ele postula entdo a existéncia de dois tipos de retornos crescentes que em

certo modo procuram solucionar o dilema criado por Smith.

Primeiramente Marshall introduziu o conceito de economias externas de escala,
como aquelas que dependem do desenvolvimento geral da industria. Uma firma cujo

produto estivesse aumentando ndo teria necessariamente uma reducdo de custos. 1sso s6
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ocorreria se 0 tamanho da industria como um todo crescesse. Em segundo lugar
estariam as economias internas de escala, como aquelas que dependem dos recursos da
propria empresa, organizacdo e gerenciamento interno. Empregando a ilustracdo do
crescimento de uma arvore, ele sugere que a partir de um determinado tamanho a firma
ndo conseguiria aproveitar ganhos de escala pela falta de habilidade de gerenciamento

imposta pela propria envergadura da firma.

McCombie (2002) considera que Marshall postulou uma terceira forma de
resolver o dilema acima. As firmas encarariam uma curva de demanda negativamente
inclinada, algo dificil de reconciliar com mercados competitivos. Como mostrado por
McCombie, essa proposta ndo foi tomada muito a sério até ser redescoberta por Sraffa,
Robinson e Chamberlin na teoria da competicdo monopolistica, sendo realmente

adotada pela teoria do crescimento apenas nos anos 1980.

Young (1928) avalia que a distincdo marshaliana entre economias internas e
externas € Util pelo menos para dois propoésitos: (i) mostrar que o fato de existirem
retornos crescentes necessariamente implica a formacao de monopélio nesse mercado e
(if) simplifica a andlise da forma como o preco dos produtos sdo determinados sob
retornos crescentes. Ele ressalta também a importancia da escala de producdo para
possibilitar o processo de inovacdo. Tomando o exemplo da fabrica de alfinetes de
Smith ele argumenta que s6 é possivel criar uma fabrica com maquinas para fazer

alfinetes se houver mercado para uma grande quantidade de agulhas.

Para Young a divisdo do trabalho € um veiculo de retornos crescentes
permitindo um ajuste a nova situacdo de mercado criada pelo crescimento econémico.
Todavia, ela tem vantagens proprias que independem de alteragdes nas técnicas de
producdo. Seus limites, embora elasticos, estariam no mercado restringindo o tamanho
da firma. O que mais importa ndo é o tamanho da firma em si, mas o tamanho do

mercado atendido. Temos entdo uma relagdo circular de modo que:

Tamanho C
do Divisao do

mercado trabalho
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O processo de crescimento descrito por Young é determinado pelo aumento do
tamanho do mercado, definido pelo aumento da producdo. O aumento da escala de
producédo permite ganhos de produtividade via mecanizagdo e transformagéo estrutural.
Os impulsos sdo ampliados cumulativamente em que ofertas e demandas setoriais
geram relacbes cumulativas intersetoriais. O crescimento econdmico entdo seria
possivel mesmo que as técnicas de producdo permanecam constantes. Kaldor (1966,
1972), que foi aluno de Young, vai retomar essa introducdo implicita do principio da

causacdo cumulativa.

Em uma leitura particular de Marshall e Young, Kindleberger (1958) divide as
economias internas e externas marshalianas em pecuniarias e tecnoldgicas. Economias
pecunidrias — externas ou internas — surgiriam de mudancas nos pre¢os dos insumos ou
nos custos de comercializagdo. Economias tecnoldgicas — externas ou internas —
aparecem quando a maior escala de producdo permite utilizar menos insumos por
unidade de producdo. Kindleberger ressalta particularmente a importancia das
economias tecnoldgicas internas e das pecuniarias externas para 0S paises em
desenvolvimento. As primeiras por resultarem diretamente da divisao do trabalho e uso
de maquinas especializadas. As ultimas por surgirem de uma melhor organizacdo dos

mercados em si.

Dentro da literatura convencional Arrow (1962) vai trabalhar a ideia de retornos
crescentes de escala através do conceito de learning by doing. Nessa tradicdo de
modelos a produtividade € uma funcéo crescente do investimento acumulado agregado
de uma indastria. Os retornos crescentes aparecem porque novo conhecimento é
descoberto a medida que investimento e produgdo ocorrem. Arrow, todavia rompe com
a hipotese de mercados competitivos eficientes na medida em que o efeito aprendizado

ndo é compensado no mercado.

Romer (1986) € um dos primeiros autores a desenvolver de forma mais
consistente um modelo neoclassico de crescimento enddgeno®. O crescimento é
enddgeno no sentido que mudangas na politica econdémica ou nas decisdes dos
empresarios podem aumentar a taxa de crescimento de steady-state. Trés elementos

principais sdo levantados: (i) Externalidades; (ii) Retornos crescentes na producdo do

? Para uma reviséo completa da evolugdo dos modelos de crescimento endégeno a partir da geragéo do
tipo AK até os modelos com mais de um setor a la Romer, ver Barro e Sala-i-Martin (2004).
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produto e (iii) Rendimentos decrescentes na producdo de conhecimento. Dada a

presenca de externalidades o equilibrio competitivo existe, mas ndo é pareto 6timo.

De acordo com McCombie (2002), o modelo de Romer (1986) volta a apresentar
0 problema do fio da navalha de Harrod. A elasticidade do produto em relacdo ao
capital deve ser exatamente igual a unidade. Caso ela seja inferior 0 modelo volta a
apresentar um comportamento soloviano enquanto que para valores maiores que a

unidade, teremos producéo infinita em um intervalo de tempo finito.

Ainda na literatura de crescimento enddgeno convencional, Romer (1990)
constréi um modelo em que o crescimento é dirigido pela mudanca tecnoldgica que
surge das decisOes intencionais de investimento feitas por agentes maximizadores de
lucro. A tecnologia como insumo ndo € um bem convencional ou pablico na medida em

que é rival, mas ndo excludente.

Mais uma vez aparece um problema parecido ao apontado por McCombie
(2002) com relagéo ao modelo de 1986. A elasticidade do fluxo de ideias em relagdo ao
estoque prévio de idéias deve ser igual a unidade. Caso ela seja inferior 0 modelo passa
a apresentar um comportamento proximo a Solow como mostrado por Jones (1995).
Para valores maiores que a unidade, teremos producdo infinita em um intervalo de
tempo finito. Em todos esses exemplos, entretanto, ao se introduzir algum tipo de
retorno crescente de escala deve romper-se necessariamente com a hipétese de
equilibrio competitivo ou pelo menos com a hipotese de sua optimalidade. O paradoxo

de Smith se mantém até hoje.

Dentro da literatura heterodoxa relacionada aos retornos crescentes de escala
merece destaque a lei de Kaldor-Verdoorn. O argumento béasico apresentado
originalmente por Verdoorn (1949), retomado por Kaldor (1966) e formalizado por
Dixon e Thirlwall (1975) propfe que o crescimento econdémico permite ganhos de
produtividade através de uma reducdo do custo unitario do trabalho aumentando a
competitividade da economia em questdo. Esses ganhos por sua vez viabilizam uma

expansdo do produto reiniciando o ciclo.

Formalmente o modelo pode ser reduzido a duas equagdes:
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q_
~ (4
y=1(7) @

Em que g corresponde a taxa de crescimento da produtividade do trabalho e y é a taxa

de crescimento do produto. O parametro £, é chamado de coeficiente de Verdoorn e
usualmente é interpretado como uma medida dos retornos crescentes de escala. A
funcdo L por sua vez representa a relacdo entre ganhos de produtividade e o

crescimento.
2.2 Modelos de crescimento kaleckianos

Uma questdo crucial e ainda ndo resolvida apropriadamente em teorias que
permitem a demanda agregada influenciar o crescimento de longo prazo é como a
distribuicdo funcional da renda afeta a demanda agregada e consequentemente o
crescimento. Os modelos de crescimento e distribuicdo pds-keynesianos correspondem
a tentativas de responder a essa questdo. Eles podem ser divididos em trés geracoes
cujos principais representantes sdo (i) Nicholas Kaldor e Joan Robinson; (ii) Amitava
Dutt e Robert Rowthorn e (iii) Amit Bhaduri e Stephen Marglin, sendo que o primeiro
grupo ndo se insere na tradicdo kaleckiana propriamente dita. Nesta secdo faremos uma
revisdo dos principais elementos que compde suas respectivas construcdes tedricas e as

caracteristicas que as diferenciam.

Em primeiro lugar, a tradicdo keynesiana rejeita o uso de uma fungdo de
producdo neoclassica em que os fatores de producdo sdo remunerados de acordo com
sua produtividade marginal. Economistas pds-keynesianos mostraram que a teoria do
crescimento e da distribuicdo ndo pode ser construida em termos de uma funcédo
neoclassica de producdo (BHADURI, 2008; FELIPE e McCOMBIE, 2013).

Embora ndo assumam uma funcdo de producdo explicita podemos argumentar
que implicitamente € adotada uma do tipo Leontieff com coeficientes fixos. Essa
proposicdo advém do fato de se assumir a taxa de crescimento do produto igual a taxa

de variagdo do estoque de capital. Desse modo temos:



20

(K Lt
ag by
Em que X; corresponde ao total produzido e é resultado de uma combinacdo entre

capital, K;, e trabalho, L;, em que a; e b, sdo 0s respectivos coeficientes técnicos. A

K L .~
L ==t Em termos de taxas de variagdo temos:

economia opera de modo que X; = —=-
t t

K a+u_L b @
gt_Kt ag ut_Lt be )

A evidéncia empirica sugere que o coeficiente técnico do capital é
razoavelmente constante no longo prazo, % = 0, sendo esse um dos fatos estilizados de

Kaldor®* (McCOMBIE, 2002). De outro modo, isso significa dizer que a, = a.

Considerando que o nivel de utilizacdo da capacidade tampouco pode crescer ou

u . . . ,
decrescer de forma permanente, —= 0. Assim a taxa de crescimento da economia é
t

igual a taxa de crescimento do estoque de capital, g; = 1%

Entre as caracteristicas compartilhadas pelas duas geragdes especificamente
kaleckianas, estd a adogdo do principio da demanda efetiva na determinacdo do nivel de
utilizacdo da capacidade e do crescimento econémico, ndo existindo nenhum
mecanismo que garanta convergéncia ao pleno emprego no longo prazo. Os modelos
desenvolvidos sdo “reais” no sentido de que ignoram elementos monetéarios. A intencao
é prover um referencial compreensivo para analisar os efeitos da distribuicdo da renda

sobre os componentes da demanda agregada (BLECKER, 2002).
2.1.1 A primeira geracao

Para os teodricos da primeira geracdo pos-keynesiana a taxa de acumulacdo de
capital € modelada como fungédo de sua expectativa de realizacdo de lucro. Desse modo

a funcdo investimento pode ser escrita como:

— = =Yo tVilt 3)

* para uma analise das causas e implicacées quando o coeficiente técnico do capital varia ver Rada e
Taylor (2006).
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Em que y, representa o investimento autbnomo e y; a sensibilidade do investimento em
relacdo a taxa de lucro r,. Diante da perspectiva de lucros maiores 0s empresarios

aumentam a taxa de investimento da economia de modo que y; > O.

A Equacdo de Cambridge postula que a taxa de lucro € igual a razdo entre a taxa
de crescimento da economia e a propensdo marginal a poupar dos empresarios
(KALDOR, 1954; PASINETTI, 1962). Assim escrevemos:

=9 4)

As equagdes (3) e (4) formam um sistema determinado com duas incégnitas, a
saber, g; e r,. Resolvendo o sistema encontramos a taxa de crescimento e a taxa de

lucro da economia como funcdo apenas de parametros exégenos:

Iy ScYo
* —_ — = 5
g Kt Sc— V1 ( )
Yo
r* = (6)
Sce— V"1

A condigdo de estabilidade do sistema impde que s.>7y;, OU Seja, a
sensibilidade da poupanca deve ser maior do que a do investimento a variacdes da taxa
de lucro. Se tomarmos a derivada parcial da equacdo (5) com relacdo a propensdo a
poupar dos empresarios, obtemos:

% __ YoV1 <0 @)
ds¢ (sc —71)

A equacdo (7) mostra que o modelo incorpora o paradoxo da parcimdnia, de
modo que um aumento do nivel de poupanca diminui a taxa de crescimento. Todavia, 0
paradoxo dos custos perde validade na medida em que um aumento dos salérios implica
uma reducédo dos lucros e do crescimento. 1sso ocorre porque por hiptese a economia
se encontraria em pleno emprego e, portanto, sobre a fronteira salario-lucro e consumo-
crescimento (DUTT, 1990, LAVOIE, 2006).

De acordo com Lavoie (2006) aceitar esse argumento significa concordar que
um aumento da taxa de crescimento esta associado necessariamente a uma queda nos

salarios reais. A relacdo negativa entre salario real e crescimento econdmico € rejeitada



22

pela maior parte dos economistas kaleckianos e € o ponto de partida para a segunda

geragdo de modelos pds-keynesianos.
2.1.2 A segunda geracao

Contrastando com os modelos da geracdo anterior, a segunda geracdo se
aproxima mais de Kalecki tanto em termos das hipoteses iniciais quanto dos resultados.
Ao invés de assumir mercados em concorréncia perfeita e com pleno emprego, a
economia passa a operar em situacdo de oligop6lio com o nivel de utilizacdo da
capacidade inferior a unidade no curto e longo prazo. Essa diferenciacdo leva a adogédo

de uma diferente especificacdo para a funcéo de investimento.

Comecemos assumindo uma funcgéo de precificagéo kaleckiana em que os pregos
sdo estabelecidos através de um mark-up sobre os custos de produgdo varidveis. Assim

temos que:

Pe = TWtqt_1 (8)

Onde p, corresponde ao nivel de precos, T > 1 representa o grau de oligopolizacdo do
mercado ou a taxa de mark-up, w, corresponde ao nivel de salarios e g, a produtividade
do trabalho. Da funcdo de producdo Leotieff, temos que g, = 1/b;. O Unico custo

variavel da economia é o da méo de obra.
O produto total é distribuido na forma de saléarios e lucros de modo que:
peYe = pereKe + Wely )

. ~ . K;
Definamos a fragdo dos lucros na renda, profit-share, como m; = % ou de outro
t

L ~
modo, 7, = 1 — %. Podemos entdo reescrever (9) como:
tit

pr = pemte + (1 — 1) (10)

Substituindo (8) em (10) e rearranjando 0s termos encontramos o profit-share como

funcéo do mark-up:

*_T—l

™ (1)

T
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*

. . ~ p .- 0 1 . g
A derivada parcial em relagdo ao mark-up é positiva, a—”T ==5> 0, o que significa que

um aumento do poder de mercado permite aos empresarios aumentar sua fatia no

produto total.

A fracdo dos lucros na renda pode ser escrita ainda em funcdo do nivel de
utilizacdo da capacidade produtiva da economia. Multiplicando e dividindo a definicdo

de profit-share pelo produto com o nivel maximo de capacidade, Y™, temos que:

_ 1Ky Y

*
K. Y": mna
T = —

— ~t_t 12
Y, Yt rtY*t Y; Uy (12)

Onde a corresponde ao coeficiente técnico do capital e serd normalizado igual a unidade
e u, representa o nivel de utilizacdo da capacidade. A capacidade produtiva empregada
é definida entdo como a razdo entre o produto efetivo e o produto potencial. Como o
profit-share é determinado exdgenamente em termos do mark-up — conforme

mostramos pelas equacdes (9) a (11) — entdo podemos reescrever (12) como:
T, = MU, (13)

Seja a economia formada por duas classes sociais, trabalhadores e empresarios,
em que 0s primeiros consomem toda sua renda e os Gltimos poupam uma fracéo s.. A
poupanca total da economia corresponde entdo a propensdo a poupar dos empresarios
multiplicada pela sua renda. Dividindo a poupanca total pelo estoque de capital temos

que:

St

E =ScTe (14)

A funcdo investimento por sua vez passa a ser representada ndo apenas como
funcdo da rentabilidade esperada do investimento como também do nivel de utilizacdo
da capacidade. Diante de um aumento de u; 0S empresarios responderiam com um
aumento do investimento. Assim escrevemos:

Iy

? =Yoot Vit + V2Us (15)
t
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O sistema formado pelas equacBes (13), (14) e (15) apresenta trés incdgnitas

sendo, portanto determinado. Substituindo (13) nas demais equacgbes reduzimos o

sistema a:
(I _
E =Yo tViTtU + YV2U; (16.a)
St
— = 5.TU (16.b)
Kt C t

Em equilibrio o investimento iguala a poupanca. Temos entdo que a taxa de

crescimento da economia, a taxa de lucro e o nivel de utilizagdo da capacidade séo

dados por:
g* — I_t — SCVOT[ (17)
Ke w(sc—vd)—72
Yo
ut = 18
(Sc — V1) — V2 (18)
YoTl
r* = 19
(Sc — V1) — V2 (19)

Se tomarmos a derivada parcial da taxa de crescimento da economia em relacao
ao profit-share, temos que:
9g” V2Yo0Sc

T R R AL =

O modelo consiste em um avan¢o em relacdo a geracdo anterior na medida em
que é compativel com uma economia com um nivel de utilizacdo da capacidade fora do
pleno emprego. Como resultado, uma elevagdo na taxa de crescimento ndo é obtida via
compressdo da massa de salarios, muito pelo contrario. O resultado mostrado pela

equacdo (1.20) implica em uma relagdo positiva entre salario real e o nivel de utilizacdo

da capacidade instalada, ja que % = (1 — m)q;. Um aumento do salario real leva a um
t

aumento do emprego desde que os trabalhadores consigam induzir as firmas a aceitar
um menor mark-up (BLECKER, 2002).
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2.1.3 A terceira geracao

Bhaduri e Marglin (1990) argumentam que a hipdtese de y, > 0 implica na
imposicdo de uma condigdo de acelerador muito forte. Os efeitos depressivos de uma
reducdo de u, necessariamente dominariam os efeitos estimuladores de um aumento no
profit-share. Se assumirmos uma taxa de lucro constante, r; = mu,, diante de uma
reducdo de u,, m deve necessariamente aumentar equiproporcionalmente, o que nao é
muito razoavel. Mais ainda, y, > 0 implica que se u; aumenta e 7 cai a0 mesmo tempo,
firmas necessariamente irdo investir mais, o que tampouco é verdade strictu sensu. A
proposta passa a ser entdo modelar a economia a partir de uma nova fungdo de

investimento.

Variagdes nos salarios tém dois efeitos em uma economia capitalista. Se por um
lado maiores saldrios se traduzem em maior poder de compra aos trabalhadores
estimulando a demanda, por outro eles significa maiores custos de produgdo. Um
aumento do salario real reduz a margem de lucro e a fracdo dos lucros na renda,
reduzindo a poupanca e aumentando o consumo. Essa visdo contrasta fortemente com a
posicdo neocléssica que trata os salarios apenas como componente de custos,
negligenciando seu papel como fonte de demanda (ONARAN e GALANIS, 2012).

A funcdo de investimento passa a depender entdo do profit-share, ao invés da
al @ <
taxa de lucro, de modo que II(—t = I(m; u;) com é e # > 0. Essa representacdo pode
t t

ser considerada implausivel a principio ja que a taxa de lucro é usualmente vista como
crucial determinante do investimento. Todavia, r; depende por defini¢éo tanto do profit-
share quanto do grau de utilizacdo da capacidade, como pode ser visto em (2.13).
Bhaduri e Marglin vdo argumentar que uma funcdo de investimento que depende
simplesmente de r; é insensivel a influéncia do grau de utilizacdo da capacidade e
negligencia a possibilidade de que mesmo diante de um aumento na taxa de lucro os

investidores podem néo investir por conta de uma queda na capacidade utilizada.

Mantendo a hipotese de que os trabalhadores consomem tudo o que ganham e 0s
empresarios poupam uma fracdo s, de sua renda temos que em equilibrio poupanca e

investimento se igualam de modo que:

[(m; u) = s.mu; (21)
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Diferenciando totalmente a equacéo acima em relagdo a e u; a curva IS é dada por:

du I; —s.u;

(22)

d_n: s.mt— 1,

dal oI

Em que para efeitos de notacdo I, = e I, = "
t

A condicédo keynesiana de estabilidade coloca que a poupanca marginal deve ser
mais sensivel a varia¢fes no nivel de utilizacdo da capacidade do que o investimento.

De outro modo teriamos uma trajetdria explosiva de crescimento. Assim s.m — I, > 0.

. . . . I
Assim, existe um piso para o valor do profit-share de modo que = > S—“

c

Dois regimes de crescimento sdo possiveis, a saber, profit-led e wage-led. Em
esséncia ambos estados sdo a combinacdo dos resultados possiveis nas duas geracoes de
modelos anteriores, embora sustentados agora em hipo6teses mais realistas. A depender
do formato da funcdo investimento podemos ou ndo ter a presenca simultanea de

ambos.

No regime de acumulacdo profit-led a sensibilidade do investimento a variagdes
no profit-share é maior do que a sensibilidade da poupanca. Assim um aumento do
mark-up ou uma reducdo dos salarios reais aumenta o investimento em uma propor¢ao
maior do que a reducdo do consumo. Em termos matematicos temos I, > s.u;.
Inversamente, no regime de acumulacdo wage-led o investimento responde em menor
intensidade do que a poupanca. Uma reducdo dos salarios reais promove uma reducao
do consumo maior do que o aumento do investimento ocasionado por um profit-share

maior, logo, I,; < s.u;.

Graficamente temos:
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Gréfico 1: Regimes wage-led e profit-led

T

Profit-led

Wage-led

Existe um valor critico para o nivel de utilizacdo de capacidade de maneira que

. . I . , ,yn ,

ceteris paribus para u < S—" 0 regime de demanda € wage-led. Esse ponto critico €
c

importante porque caso u for muito baixo, o que ocorre depois de um choque muito

forte, entdo necessariamente teremos o regime wage-led. A possibilidade de existéncia

simultdnea em uma economia de ambos os regimes desaparece caso adotemos uma

funcdo investimento linear. Nesse caso a representacdo grafica passa a ser:

Gréfico 2: Wage-led e Profit-led com uma fun¢do de acumulagao linear

v
v

(a) (b)

Para avancarmos na analise é preciso diferenciar o comportamento do regime de

crescimento do regime de demanda agregada. Quando nos referimos ao primeiro caso

. A terceira

ag”* o . ou*
estamos tratando de %. Na segunda situacdo estamos interessados em au

T

geragdo pos-keynesiana permite ndo apenas diferenciar os estados profit-led de wage-
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led com respeito ao crescimento, mas também com relacdo ao nivel de utilizagdo da
capacidade. A combinacdo desses resultados permitird separar economias wage-led em
dois grupos, a saber, economias wage-led conflitivo e wage-led cooperativo.

Como r, = wu, e em equilibrio g, = s.mu,; Blecker (2002) mostra que se

tomarmos s, como constante temos:

dinry ding, dinu;

(23)

dint  dinm dinm

din ug

. l ~ . .
No caso do regime wage-led ——< 0 e a equacdo (23) sera maior que zero

apenas se |%
p dinm

< 1. Sob essa condicdo dizemos que a economia é wage-led

conflitivo. Os empresarios ndo tém incentivos para cooperar com os trabalhadores
porque eles podem aumentar r; e g, aumentando 7, mesmo que no processo eles

reduzam a demanda agregada, entendida como o nivel de utilizacdo da capacidade u;.

din g¢
dinn

agregada seja wage-led. Se os trabalhadores aceitarem uma menor fatia do produto eles

Como

> 0, o crescimento é necessariamente profit-led mesmo que a demanda

vao se beneficiar de um aumento do crescimento que eventualmente se traduzira em um

aumento do emprego.

dl
Por outro lado, caso |d"ut

— > 1 dizemos que a economia é wage-led

cooperativo. Nessa situacdo, em que a curva IS € elastica. Mesmo com uma reducéo do
profit-share, o lucro dos capitalistas pode aumentar devido a um aumento da taxa de
lucro. O consenso social-democrata historicamente se sustenta justamente na hipétese
de que enquanto o salario real deve crescer o suficiente para manter um nivel elevado de
capacidade, ele ndo pode crescer muito a ponto de colocar em perigo a capacidade de
expansédo produtiva (BHADURI e MARGLIN, 1990).

No caso do estado profit-led, apesar de uma menor taxa de crescimento dos

we
(5:)
am
deve ser elastica. O aumento do profit-share estimula a demanda agregada

salarios, os trabalhadores ganham sempre que > 0, o que implica que a curva IS

suficientemente para aumentar o emprego agregado e o total dos salarios. Se a
elasticidade ndo for muito alta teremos conflito entre trabalhadores. Os trabalhadores

desempregados vao desejar um aumento do profit-share que permita a criacdo de novos
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postos de trabalho. Por outro lado, os trabalhadores ja empregados vao desejar uma

reducdo do profit-share que permita aumentos de salario real.

Vamos assumir uma fungdo de investimento em formato linear de modo que o

sistema de demanda agregada € determinado por:

I

(é =Yo T V1T + YU (24.0)
St (24.b)
— =s.mTu )
Kt C t

Em equilibrio igualamos poupanca e investimento de modo que a solugdo do
sistema é dada por:

Yot )/17T]
G L 25
g = sm [ (25)
+ y
U = Yo TV (26)
ST — Y2
+ yq T
e @7)
ST —Y2

Os resultados apresentados nesta secdo podem ser estendidos para o0 caso em que
os trabalhadores poupam uma fracdo de sua renda, o caso de uma economia com
governo e para uma economia aberta ao comercio internacional. Para uma revisio

completa dessas situacdes ver Blecker (2002).
2.1.4 Dinamizando o crescimento profit-led e wage-led

Os modelos que compde as trés geracdes pds-keynesianas sdo fundamentalmente
estaticos em suas formulagdes embora procurem ndo o ser em suas conclusdes. Bhaduri
(2008) apresenta uma extenséo do seu artigo de 1990 em que faz uma introdugédo a
aspectos dindmicos dos regimes de acumulacdo profit-led e wage-led. O trabalho
examina como as variaveis “produto” e “profit-share” determinam conjuntamente o
investimento e a poupanga enquanto que diferencas em I, e S; modificam Y; e m;. Ele
tem servido como ponto de partida para a combinacdo de elementos da teoria kaleckiana

com a teoria kaldoriana e com os ciclos distributivos a la Goodwin.
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Na analise tradicional do multiplicador keynesiano a poupanca é uma variavel
enddgena que se ajusta ao investimento via varia¢fes na renda ou em sua distribuicao.
Se a propensao a consumir dos salérios for maior que a dos lucros, redistribuir renda em
favor dos empresarios reduz o consumo e aumenta o investimento. O efeito com maior

peso determina se o regime € profit ou wage-led.

Da equacdo (22) temos que o regime de demanda profit-led ocorre quando
I; — s.u; > 0. Inversamente teremos um regime wage-led caso I, —s.u; < 0. A

condicdo keynesiana de estabilidade implica que st — I, > 0.

du Iy —scu;
dr s, —1,

Bhaduri (2008) considera que o problema dessa formulacdo é que se depende

muito da condicdo de estabilidade e a distribuicdo de renda é tratada como exdgena.
Lembremos da equacédo (11) que m = %1 onde t corresponde ao mark-up sobre 0s

precos.

Seguindo Bhaduri (2006), suponhamos inicialmente que a economia se encontra
em equilibrio. Isso implica no atendimento da condicdo de market-clear no mercado de
bens e servicos, ou de outro modo, I* = S*. Caso tenhamos um pequeno desvio em
relacdo ao equilibrio, digamos uma elevacao do investimento I, > I*, devemos ter um
aumento proporcional de S, de modo a poder voltar a posicdo inicial. Representamos

esse ajuste formalmente por:

du—G[l*+(It St>] 28
de s \1r s (28)

Como mostrado por Bhaduri (2006), seja G( )=G(1) =0 e G’( )=

L r
S* S*
G'(1) = a > 0 para qualquer pequeno desvio em relacdo ao equilibrio. Temos ainda

que:

(;—t) - (g—t) =(1+g9)-(1+g5) =91~ 9s (29)

I S . ~ . , -
Em que g, = ?tt e gs = ;’; Fazendo uma aproximacao linear usando a série de Taylor

obtemos:
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d
=G+ (g~ g5) = a(g; — g5) (30)

Podemos escrever entdo a varia¢do do nivel de utilizagdo da capacidade como:
u = all(m, up) — scmeug] (31)

Em que a corresponde ao parametro de ajuste linear da utilizacdo da capacidade e daqui
. d . — . o .
em diante d—f = x. Fazendo agora a variacdo do profit-share como funcdo linear da

diferenca entre o investimento e a poupanga, escrevemos:
it = B, up) — semeug] (32)

Onde B ¢ o parametro de ajuste linear do profit-share a diferenca entre o investimento e
a poupancga. Um aumento de I, em relagdo a S, necessariamente gera um aumento em
u;, logo temos a > 0. Caso f > 0, temos poupanca inflacionaria forcada. Por outro

lado, para f < 0 os salarios imp&e seu aumento acima do aumento dos precos.

Dividindo a equacdo (31) por (32) e tomando a equacdo (22) obtemos as

expressdes que representam a situacdo de ajuste fora do equilibrio de u; e m;:

du_a

% = E (33 a)
du I; —s.u;
_——— 33.b
dm  s.t—1, ( )
A estabilidade é avaliada a partir da analise da matriz jacobiano:
a(l, —smt) a(l;—su
] _ ( u c ) ( Y c t) (34)

Bl B(Iu - SCT[) ﬁ(ln - Scut)

Como o determinante de J é sempre zero, a condi¢do para estabilidade (tragco negativo)
é dada por:

a(l, —s.m) + BU; —s.u) <0 (35)

Bhaduri (2008) chama a atencdo entdo para as combinagdes possiveis a partir

dos diferentes sinais do trago. Quatro situagdes especificas sdo estudadas:

1. a>0,I,—s,t>0,>0el,—s.u >0
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Nesse caso a economia estd em um regime wage-led estavel sobre a curva IS, mas

profit-led instavel fora dela sendo, portanto uma economia instavel.
2. a>0,I,—s;t>0,<0el;—s.u <0

Nesse caso a economia esta em um regime profit-led estvel sobre a curva IS, mas
wage-led instavel fora dela. Desse modo trata-se de uma economia instavel na medida

em que qualquer choque exodgeno tira permanentemente a economia do equilibrio.
3. a>0,I,—s.t<0,>0el;, —5s.u <0

Essa situacdo representa o caso em que a economia € profit-led estavel sobre a curva 1S
e wage-led estdvel fora dela. No agregado a economia também apresentard um

comportamento estavel.
4., a>0,I,—s;t<0,<0el; —s.u >0

Finalmente neste caso teremos uma economia wage-led na curva IS e profit-led fora

dela. Em ambos os casos os regimes de acumulacéo sdo estaveis.

A magnitude da velocidade de ajuste para a condicdo de estabilidade, dada por
(35), é essencial para interpretar as propriedades do modelo. J& que um termo negativo
implica enfraquecimento da demanda agregada e um termo positivo o0 seu
fortalecimento, a fraqueza deve dominar o incremento para o0 exercicio ser estavel.

Graficamente representamos 0s casos 3 e 4 como:

Gréfico 3: Profit-led estavel
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Gréfico 4: Wage-led estavel
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A identificacdo de qual o regime de acumulacdo de um determinado pais em um
determinado periodo é uma questdo para analise tanto do ponto de vista empirico quanto
histérico® (HEIN e VOGEL, 2008). Em termos de suporte empirico, os modelos
kaleckianos tém gerado uma extensa literatura com o objetivo de identificar qual o tipo
de regime de demanda e crescimento que vigora em diversos paises e regiées. A maioria
desses esforcos tem se restringido a economias desenvolvidas dados os entraves em
termos da disponibilidade ou qualidade de algumas series estatisticas necessarias para a
estimacdo do modelo.

O primeiro trabalho a testar empiricamente as proposi¢des de Bhaduri e Marglin
foi feito por Bowles e Boyer (1995). Os autores testam qual regime de acumulacdo seria
mais condizente com as trajetérias de crescimento de Alemanha, Estados Unidos,
Franca, Japdo e Reino Unido entre 1961 e 1987. Analisando o comportamento da
demanda agregada para a economia fechada, Bowles e Boyer encontraram que todos 0s
paises da amostra se enquadram no regime wage-led. Entretanto, ao abrir a economia
para 0 comércio exterior Alemanha, Franca e Japdo se tornaram profit-led enquanto que
0s EUA e 0 Reino Unido permaneceram wage-led.

Naastepad e Storm (2007) constroem e estimam os parametros de um modelo
pos-keynesiano utilizando dados de 8 paises da OCDE entre 1960 e 2000. O exercicio

permite ainda determinar qual o regime de crescimento das economias em analise. Os

* Para uma revisdo dessa literatura mais abrangente e que inclui testes de economias isoladas ver
Stockhammer e Onaran (2013).
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autores encontram que a demanda é wage-led na Alemanha, Espanha, Franca, Holanda,
Itdlia e Reino Unido. A economia norte-americana e japonesa por outro lado foram
profit-led no periodo em questéo.

Hein e Vogel (2008) analisam a relacao entre a distribuicdo funcional da renda e
0 crescimento econdmico para uma amostra de paises formada por Alemanha, Austria,
Estados Unidos, Franga, Holanda e Reino Unido entre 1960 e 2005. Os autores
encontram que o crescimento na Alemanha, Estados Unidos, Franga e Reino Unido foi
wage-led tanto para a economia fechada quanto aberta. A Austria domesticamente
aparece como wage-led, mas se transforma em profit-led quando introduzimos o

comércio exterior. J& a Holanda apresentou um regime profit-led em ambas as situacées.

Stockhammer e Stehrer (2011) investigam os efeitos de mudangas no wage-
share na demanda doméstica para uma amostra de 12 paises da OCDE entre 1970-1 a
2007-2. A estimacdo é baseada em um modelo préximo a Bhaduri e Marglin (1990) e
Barbosa-Filho e Taylor (2006). A principal contribuicdo do artigo estad em utilizar dados
quadrimestrais tendo um foco explicito nas rela¢cdes de curto prazo. A robustez dos
resultados € testada com respeito a especificacdo escolhida e o nimero de lags das

variaveis. Nove das doze economias apresentaram um regime wage-led.

Finalmente, em um dos esforcos mais ambiciosos nessa literatura, Onaran e
Galanis (2012) estimam o efeito do wage-share sobre a demanda agregada para um
conjunto de paises membros do G20, 8 desenvolvidos e 8 considerados em
desenvolvimento, que juntos constituem mais de 80% do PIB mundial. O artigo é ainda
0 primeiro a desenvolver e estimar um modelo para o efeito de variagfes na distribuigédo
funcional da renda sobre o crescimento global. O periodo de analise compreende 0s
anos de 1960 a 2007 para as economias desenvolvidas e 1970 a 2007 para as

consideradas em desenvolvimento.

No caso da economia fechada, todos os paises apresentaram regime wage-led.
No caso da economia aberta apenas Australia e Canada tiveram regimes profit-led entre
as economias desenvolvidas, enquanto que para as em desenvolvimento esse nimero foi
muito maior incluindo Africa do Sul, Argentina, China, india e México. Apesar da
existéncia de algumas economias profit-led os autores estimam que a demanda global é

wage-led.
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Os resultados revisitados sugerem que, entre paises desenvolvidos, economias
com menor abertura ao comércio exterior tendem a ser wage-led enquanto economias
mais abertas se aproximam de regimes profit-led. Por outro lado, entre paises em
desenvolvimento, parece haver uma maior presenca de regimes profit-led. Seja como
for, a identificacdo de qual o regime de acumulacdo de um determinado pais em um

determinado periodo ainda € objeto de controvérsia.

Nesse mérito Palley (2014a) argumenta que caso a funcdo de acumulacdo de
capital for ndo-linear, a economia pode mudar de regime a medida que o profit-share
aumenta ou diminui, conforme mostramos anteriormente®. Mais ainda, caso o profit-
share seja uma funcdo crescente do nivel de utilizagdo da capacidade, mudancgas na
inclinacdo da curva IS podem sugerir que a economia € profit-led quando em realidade é
wage-led. Por outro lado, se o profit-share for funcdo negativa do nivel de utilizacdo da
capacidade, mudancas na inclinacdo da curva IS podem empiricamente mostrar uma

economia wage-led quando na verdade ela é profit-led.

Blecker (2015) considera que estimacbes econométricas podem ndo identificar
corretamente o0 regime de demanda dadas as diferencas nas respostas da demanda
agregada de curto e longo prazo a mudancgas no wage-share. Se o consumo demora em
responder a variacbes no wage-share devido a lags no reconhecimento dos
trabalhadores de mudancgas em sua renda permanente, estimativas que ndo considerem
um periodo suficientemente longo podem identificar uma economia como profit-led

guando na realidade é wage-led.

Oreiro e Aradjo (2013) tratam o problema desde outra perspectiva. Seguindo a
tradicdo novo-desenvolvimentista, os autores consideram que a caracterizacdo de uma
economia como wage-led ou profit-led dependeria da posicdo relativa da taxa de cambio
corrente em relacdo a taxa de cambio que maximiza o investimento. Finalmente, Palley
(2014b) faz uma espécie de “critica de Lucas” Pds-Keynesiana ao mostrar que essa

caracterizacdo é endogena e sujeita a influéncia da politica econdmica.

Dada a controvérsia que a literatura empirica e teodrica tem levantado sobre a
caracterizacdo dos regimes de demanda, Nikiforos e Foley (2012) enfatizam a

necessidade de uma redefinicdo do que entendemos por wage-led e profit-led. As

> Ver, por exemplo, Nikiforos e Foley (2012) para evidéncia empirica sobre a fungéo de investimento nos
EUA.
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contribuicdes acima apresentadas ndo sdo necessariamente excludentes e fazem parte

desse processo de redefinicao.
2.3 Os ciclos de Goodwin

David Hilbert, considerado frequentemente um dos maiores matematicos do
século XX, disse certa vez que bons matematicos tém durante sua vida uma boa ideia,
matematicos excepcionais tém duas e que ele s6 conhecia um que teve trés boas ideias
(Minkowski) e infelizmente morreu muito jovem (PUNZO, 2006). Concordando com
Punzo, podemos creditar a Richard Goodwin pelo menos trés boas ideias.
Primeiramente sua grande e visiondria sintese em que a mudanca tecnoldgica e a
inovacdo, como vistas por Schumpeter, interagem com a distribuicdo da renda, como
descrita na analise marxista, e a demanda efetiva de Keynes para gerar a dindmica tipica

das economias capitalistas.

Nas palavras de Goodwin:

“What | wish to sketch is an analytic system consisting of selected elements, suitably
combined, of the concepts of the three great economists, Marx Keynes, and Schumpeter.
[...] Marx had the particular advantage of being totally hostile to capitalism whilst
accepting the necessity to understand it better to foretell its passing. Schumpeter
approved of capitalism but agreed, though for different reasons, that its dynamism
would bring it to an end. Keynes wanted nothing better than to save capitalism from its
own irrational behavior, though he did foresee the euthanasia of the rentier”. (Goodwin,
1989, p. 376)

Em segundo lugar estd sua contribuicdo metodol6gica ao considerar que a
estrutura interior da economia ndo € observavel a ndo ser pela sua dindmica. De acordo
com a terceira ideia, as economias sdo anadlogas a computadores com uma complexa e
hierarquica arquitetura constituida por um grande nimero de unidades computacionais
paralelas. Essas unidades corresponderiam ao que chamamos de “agentes econdmicos”
na analise convencional. Representacfes matematicas do sistema econémico devem
sugerir formas computacionais para a derivacao de suas predicdes teodricas e devem ser

abertos a simulacgéo.

A reconstrucdo dos elementos basicos acima descritos pode ser organizada em
dois eixos (PUNZO, 2006; LANDESMANN e STEHRER, 2006). O primeiro deles

retne as trés fases da teorizacdo de Goodwin sobre as flutuagdes macrodinamicas,
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correspondendo respectivamente ao ciclo limite dos anos 1950, o oscilador Lotka
Volterra dos anos 1960 e os atratores cadticos da ultima parte de sua producédo
(DIMATTEO e SORDI, 2015). Esse eixo corresponde a vertente ndo-linear agregada de
modelagem. O segundo eixo corresponde a um conjunto de modelos lineares
desagregados em que a preocupacdo maior esta na evolugdo das estruturas econémicas
no tempo (LANDESMANN e STEHRER, 2006).

De acordo com Punzo (2006) a delicada relacdo entre as formulagdes ndo-
lineares agregadas e lineares desagregadas marca a alma do trabalho de Goodwin. A
questdo esta em como conjugar a dinamica de ajuste — em que a estrutura é dada e,
portanto existe pelo menos um equilibrio implicito — com a dindmica estrutural — em

que o proprio equilibrio muda em decorréncia de alteragcdes na estrutura do modelo.

A visdo de Goodwin da dindmica do capitalismo era essencialmente marxista,
keynesiana e schumpeteriana (LANDESMANN e STEHRER, 2006). Sua pesquisa
académica perseguiu consistentemente dois principais objetivos. Em primeiro lugar
estava uma preocupacdo com os ciclos econdmicos e sua relagdo com a distribuicdo da
renda. Em segundo, a evolucdo das estruturas econdmicas no tempo. Isso o conduziu
bem cedo a seu profundo insight de que ciclo e tendéncia sdo indissociaveis e
finalmente a sua construcédo tedrica mais importante, o modelo ciclo tendéncia (Harcout,
2015).

Entre suas contribuicdes a mais lembrada é o oscilador LV para descrever
crescimento e ciclos econémicos a partir de flutuacdes distributivas. No modelo de
Goodwin (1967) a interacdo entre emprego e a fracdo da renda apropriada pelos
trabalhadores € representada por um sistema dinamico estruturalmente instavel Lotka-
Volterra. De acordo com Veneziani e Mohun (2006), Goodwin é um exemplo de que a
prescricdo metodoldgica de que um modelo estruturalmente instavel deve ser rejeitado

ndo procede na analise dos sistemas econémicos.

Seguindo a visdo de Schumpeter, ciclo e tendéncia sdo tratados como dois
aspectos do mesmo fendmeno®. A taxa de crescimento de longo prazo seria nada mais

nada menos que a média estatistica da taxa de crescimento nos curtos prazos. Ela

®Vale lembrar que Goodwin foi aluno de Schumpeter em Harvard.
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corresponderia a uma tendéncia implicita ndo necessitando de um modelo independente

dinamico proprio’.

A relacdo entre demanda efetiva e a distribuicdo da renda é um aspecto central
nas teorias heterodoxas de conflito social (BARBOSA-FILHO e TAYLOR, 2006). A
demanda efetiva afeta a distribuicdo funcional da renda através de flutuacdes salariais
reais e da produtividade do trabalho. A distribuicdo da renda por sua vez influencia

consumo e investimento através de mudangas ciclicas no profit-share.

O modelo LV parte de algumas hipoOteses basicas a serem revisitadas nesta

secdo. Em primeiro lugar a razdo capital produto é tida como constante de modo que

gt = Como mostramos na secdo anterior deste capitulo, ela também é compativel
t

com a funcdo de producdo implicita adotada pelas trés geracbes pds-keynesianas.

Em segundo lugar, Goodwin assume valer a lei de Say de modo que os lucros

sdo completamente reinvestidos e os trabalhadores ndo poupam. Assim:
Se=Il=K=Y, —wlL, )

Onde S; corresponde a poupanca total, I, ao investimento total sendo igual a
variacdo do estoque de capital, Y; representa o produto e w,L; a massa de salarios. A
variacdo do estoque de capital é igual a renda total menos a parte do produto apropriada
pelos trabalhadores. De outro modo, 0s empresarios reinvestem o total de sua renda.

Essa expressdo pode ser reescrita como:

WtLt)

K=Y, [1-
t( Y,

(2)

- L ~ .
Seja w; = % a fracdo da renda que fica com os trabalhadores, o wage-share.
t

Dividindo a equacéo (3.2) por K;, a taxa de crescimento do estoque de capital € dada

por:

K 1
E=gt=a(1—wt) 3)

’ De fato, autores heterodoxos néo apenas apontam para a “niio necessidade” da separacio entre de curto e
longo prazo como enfatizam que ciclo e tendéncia séo faces distintas do mesmo fenémeno em o longo
prazo nada mais é do que um somatdrio de curtos prazos.
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Em que a é uma constante que corresponde ao coeficiente técnico do capital entendido

como a razao capital-produto (K;/Y;).

A taxa natural de crescimento da economia é dada pela soma da taxa de
crescimento da produtividade do trabalho e a taxa de crescimento da mé&o-de-obra
empregada:

] L
gt:%-l'L_t (4)

Notemos que esta representacdo também é compativel com a funcdo de
producdo implicita que apresentamos para o caso dos modelos de inspiracdo kaleckiana.
A taxa de crescimento da produtividade nada mais € do que o inverso da taxa de

crescimento do coeficiente técnico do trabalho. Definamos agora v, como o nivel de

L \ ~ .
emprego de modo que v, = Ft em que L, corresponde a mao de obra efetivamente
t

empregada e N; o total da populagdo. Em termos de taxas de varia¢fes o crescimento do
nivel do emprego € representado por:

v L ;

—_ ="

v L (5)
Onde n corresponde a taxa de crescimento da populacédo. Isolando a taxa de crescimento
da mao de obra empregada em (2.4) temos que:

L g

—=—+g (6)

Ly q¢ ‘

Substituindo a taxa de crescimento do produto dada por (3) em (6) e substituindo ambos
em (5) temos que a taxa de crescimento do emprego é dada por:

C_la—wy (‘7 + ) 7

— T — J— J— —_— n

v a Wy 4 (7)

Goodwin considera que a taxa de crescimento dos salarios € uma funcéo
crescente do emprego. Assim temos uma curva de Phillips salarial que linearmente pode

ser representada dada por:

w
— = Ao+ 441, (8)

Wi
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Wt ~ - ~
Mas como o wage-share w; = P entdo em termos de taxas de variagao escrevemos:
t

q
—=g——+ AV 9
W 0 qt 17t )
As equagdes (7) e (9) formam o sistema distributivo dindmico Lotka Volterra
(LV) de Goodwin em que a taxa de crescimento da produtividade do trabalho é tomada

como exogena:

zz'r/wt 0 A @, /’lo—%
()= (2 o) L4 .

A primeira equacdo do sistema dinamico representa o comportamento do
predador, wage-share, enquanto que a segunda o comportamento da presa, taxa de
emprego. O termo A,v,w, indica 0 crescimento do predador que é diretamente

proporcional a taxa de emprego e a elasticidade do salario em relacdo ao emprego. O
termo (Ao—g)wt representa a reducdo dos predadores, ou seja, os fatores que

impactam negativamente na participacdo dos salarios no produto. Eles vém a ser a taxa
de crescimento da produtividade do trabalho e o intercepto da aproximacéo linear da

curva de Phillips.

J& a segunda equacdo corresponde ao comportamento da presa, a saber, a taxa de
1 ] T . A -
emprego. O termo (Z - % + n) v, indica o crescimento da presa na auséncia de

predadores. Para 0 emprego crescer € preciso que o inverso do coeficiente técnico do
capital i.e. a produtividade do capital, seja maior do que a soma entre o crescimento da

produtividade e o crescimento da populacdo. Caso contrério, teremos uma reducdo do
emprego no tempo. O componente —%wtvt expressa a reducédo da presa em funcdo da
acao dos predadores. Em termos do modelo ele indica a redugdo do emprego devido ao
aumento do wage-share. Uma primeira interpretacdo sugere que economias mais
industrializadas apresentam uma menor reducdo do emprego diante de um aumento dos

salarios ja que possuem um menor coeficiente técnico do capital.

O aumento dos salarios promove um aumento do wage-share que por

consequéncia reduz a fracdo do produto apropriada pelos empresarios. Temos entéo que
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a medida que os salarios crescem hd uma reducdo no ritmo de acumulacdo e
consequentemente uma desaceleracédo do emprego. O emprego se contrai levando a uma
reducdo dos salérios e consequentemente do wage-share. Esse movimento prossegue até
que o ritmo de acumulacdo se recupera permitindo uma recuperacdo dos salarios

repetindo o ciclo. Esquematicamente temos:
Tw=>To=>lI=>lv=>lw
lw=>lo=>TI=>Tv=>Tw

Gréfico 5: Ciclos de Goodwin
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De acordo com Veneziani e Mohum (2006) a definicdo topoldgica de
estabilidade estrutural incorpora intuitivamente a ideia de que caracteristicas do sistema
ndo mudam em esséncia diante de uma perturbacdo infinitesimal. Nearby dynamic
systems tém entdo a mesma dindmica qualitativa. Como argumentado por Vercelli
(1991), estabilidade estrutural ndo é necessaria para garantir a predictibilidade ou
observabilidade de fendmenos empiricos. O “dogma da estabilidade” se baseia na

convicc¢do a priori de que a realidade é de fato estavel.

Do ponto de vista matematico, LV pode ser interpretado como uma analogia néo

linear de um oscilador sem atrito:

“Every physicist knows that this simple harmonic motion is best for explaining what
oscillation is and how, why and when it arises. He also is aware that it is never found in
practice”. (Goodwin, 1984, p. 68).

Como considerado por Punzo:
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“The growth cycle was really proposed as an idealized picture of a far more complex

homeodynamic mechanism”. (Punzo, 2006, p. 392).

Os modelos inspirados nos ciclos de Goodwin devem ser vistos como
representacdes teoricas para entender o conflito distributivo ao invés de uma descricao
formal auto-contida de um ciclo de curto ou longo prazo (VENEZIANI e MOHUM,
2006). Trata-se de um retrato in-vitro estilizado das forgas basicas que permeiam o
conflito distributivo. Sua instabilidade estrutural deve ser entendida como uma mostra

da fragilidade estrutural que regula a esfera distributiva nas economias capitalistas.
2.3.1 Estendendo a abordagem dos ciclos distributivos

Uma limitacdo da representacdo de Goodwin é que ela assume que 0s
capitalistas investem a totalidade dos lucros. Buscando solucionar esse problema
Barbosa-Filho e Taylor (2006) desenvolvem um modelo que reproduz os ciclos
distributivos sem depender da hip6tese marxista para o investimento. Seja entdo Y o
nivel de produto efetivo e Y* o produto potencial, entendido como a producao de pleno
emprego. Entdo temos que:

Y
Uy = v (11)
t

A fracdo dos salarios no total da renda, ou wage-share, é definida por:

w
t/ Pt

Wy = Yt/L
t

(12)

w. - \ ~ -
Em que t/Pt corresponde ao salario real, ou em outros termos, a razéo entre o salario

nominal e o nivel de precos. Por outro lado Yt/ L, representa o produto por trabalhador.

Logaritmando e derivando no tempo as equacdes (11) e (12) temos:

u Y v
w_r r (13)
u Y Y
w w ]
w_w_ 9 (14)

Wy Wi (g
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Barbosa-Filho e Taylor assumem entdo que a taxa de crescimento do produto
corrente, do produto potencial, dos salarios reais e da produtividade do trabalho séo
funcdes do nivel de utilizagdo da capacidade e da distribui¢do funcional da renda. O

comportamento de cada uma dessas variaveis é descrito por:

Y

7 - 0(0 + auut + am-wt (15)

t

F = Po + Byus + @ (16)
t

w

— =Yoo+ Yullt T Vo0 (17)

Wy

q

q_ = 50 + 6uut + 5wZD't (18)
t

Substituindo entéo as equacdes (15) e (16) em (13) obtemos a curva de demanda
agregada. Analogamente, substituindo (17) e (18) em (14) temos a curva distributiva.

Ambas formam o sistema distributivo representado por:

i, - — -
G o) R

A principal critica ao modelo de Barbosa-Filho e Taylor (2006) é que ele
determina ad hoc a taxa de crescimento de cada uma das variaveis como funcédo de u; e
w,. Procurando dar melhor sustentacdo tedrica a curva distributiva, Rezai (2012)
constroi um modelo de conflito distributivo que busca explicar a inflacdo, a distribuicdo
e 0 crescimento justapondo as demandas por aumento de salario e 0 comportamento de
precos de tal modo que cada grupo de agentes busca proteger sua fracdo na renda.
Assim definamos as seguintes fungdes para a taxa de variacdo dos salarios nominais e
do reajuste de precos:

q

w Bw(u; —u) + k P +( ) (20)
- — _ Ll —0)—
Wi WAt Wpt qt

p _ w
Ezﬁp(ut—u)+kp; (21)
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Onde a B, representa a sensibilidade dos salérios ao grau de utilizacdo da capacidade,
k, capta o poder que os trabalhadores ttm de transformar reajustes dos precos em
reajustes salariais e (1 — o) pondera a fracdo dos ganhos de produtividade que se
traduzem em ganhos salariais. Por sua vez, f, representa a sensibilidade dos precos ao
grau de utilizacdo da capacidade e k, capta o poder que os empresarios tém de
transformar reajustes de salarios em aumento dos pregos. Todos os parametros sao
positivos. Notemos que o primeiro componente de cada expressdao € uma versdo da
curva de Philips em que u é o nivel critico de utilizagdo da capacidade a partir do qual

um aumento da demanda gera aumento de precos e salarios.

A equacdo (14) pode ser reescrita em termos de variacdes nos salarios nominais

e ndo mais de variacOes dos salarios reais. Assim temos:
—=————— (22)

Substituindo (13) e (14) em (22) obtemos a curva distributiva a partir da

dindmica de conflito distributivo. Assim:

-1|— 23

@ [(1=kp)Bw— (1 —ky)By . [A=0)A-kp) q
@, 1— kuky l(ut_”H[

Nesta representacdo a curva distributiva é independente da distribuicdo funcional da
renda corrente sendo, portanto vertical. Essa hipOtese pode ser relaxada sem
comprometer os resultados do modelo.

Finalmente a curva de demanda é basicamente a mesma adotada por Barbosa-
Filho e Taylor (2006):

%t = oW + au, (24)
Em que a, corresponde ao coeficiente do regime de demanda e capta a sensibilidade de
u a variagbes na distribuicdo da renda. Caso a; > 0 um aumento do wage-share
aumenta o nivel de utilizacdo da capacidade produtiva, correspondendo ao regime
wage-led. Por outro lado, caso a; < 0 teremos a situacao oposta e o regime de demanda

sera profit-led. A condicao keynesiana de estabilidade supde que a, < 0.
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O sistema distributivo é dado entéo por:

| o
(G7)= (8 e[,

— (1_kp)ﬁw—(1—kw)ﬁp e — (1-0)(1-kyp)

Onde u 1-kykp 2 1-kykp

— 1. Para que o sistema seja

estavel precisamos que tr(J) < 0 e det (J) > 0. Entdo devemos ter:

(i) trJ)) = Ji1tJ2=a; <0
(i) det()) = J11J22 — J12J21 = —aqu1 > 0.

De modo a satisfazer a segunda condicdo Rezai (2012) argumenta haverem duas
situacOes possiveis. Se a economia for wage-led entdo a; > 0 e, portanto, u, deve ser
menor que zero. Caso a economia seja profit-led entdo a, <0 e teremos u,
necessariamente maior que zero. No primeiro caso dizemos que a economia € goods-

market-led-adjustment e no segundo labour-market-led-adjustment.

Rezai apresenta ainda a situagdo em que a taxa de crescimento da produtividade
¢ uma funcao proé-ciclica do nivel de utilizacdo da capacidade. Desse modo, a curva
distributiva passa a depender tanto de u, quanto de w;. As relagdes anteriormente

estabelecidas para o sistema dindmico sdo mantidas. Graficamente temos:

Gréfico 6: Economia Wage-led/goods-market-led adjustment

v
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Gréfico 7: Economia Profit-led/labour market-led adjustment

v

Como mostrado por DiMatteo e Sordi (2015), o préprio Goodwin endogeiniza a
taxa de crescimento da produtividade como proporcional ao crescimento logistico da
capacidade inovativa. Essa capacidade por sua vez seria modelada por clusters de
inovacdo que tambem seguem uma funcdo logistica. Simulando este Gltimo exercicio
DiMatteo e Sordi geram trajetorias ciclo tendéncia como pode ser visto na figura

abaixo:

Gréfico 8: A dindmica de u, v, q e k com produtividade do trabalho enddgena

Fonte: DiMatteo e Sordi (2015)
Na figura acima q corresponde ao produto (Y em nossa revisao da literatura) e k representa os
clusters tecnolégicos.
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Do ponto de vista empirico existe um ndmero restrito, mas crescente de
aplicacbes do modelo de Goodwin e seus desdobramentos. Em uma das primeiras
estimativas Desai (1984) estuda a trajetdria da participacdo dos sal&rios no produto e do
emprego para 0 Reino Unido entre 1855 e 1965. Apesar da indicagdo da ocorréncia de
erros de especificacdo, o modelo é considerado extremamente informativo do ponto de
vista qualitativo mostrando a presenga de ciclos distributivos. O autor indica a

necessidade de incorporar mais varidveis para fins de estimacéo.

A economia norte-americana tem sido objeto particular de interesse no estudo
dos ciclos de Goodwin tanto pela disponibilidade de dados como por possuir um
mercado de trabalho bastante flexivel. Goldstein (1999) estima um modelo VAR
bivariado incluindo a taxa de desemprego e o profit-share utilizando dados
quadrimestrais de 1949-1 a 1995-4. Embora ndo sendo uma construcdo fidedigna da
proposta predador-presa, 0 autor encontra que o crescimento do emprego conduz a uma

queda na participacao dos lucros na renda nos termos indicados por Goodwin.

Barbosa-Filho e Taylor (2006) apresentam um modelo do tipo predador-presa
para a economia norte-americana empregando o grau de utilizacdo da capacidade e o
wage-share. Os autores obtém uma relacdo do tipo orbital entre as duas variaveis para o
periodo de 1948 a 2002. O regime de demanda estimado é do tipo profit-led enquanto o
regime distributivo € do tipo profit-squeeze. Barbosa (2014) estende o exercicio para 0s
anos de 1948 a 2013. Séo identificadas quatro quebras estruturais e as flutuacdes

distributivas ciclicas.

Mohun e Veneziani (2006) utilizando dados para a economia norte-americana
entre 1948 e 2004 encontram suporte empirico para os ciclos de Goodwin. De acordo
com os autores, dada a presenca de instabilidade estrutural do modelo, as diferencas na
amplitude e posicdo dos ciclos ndo sdo surpreendentes. Ainda para os Estados Unidos,
Tarassow (2010) testa a hipdtese de que a relacdo entre emprego e distribuicdo de renda
causa flutuaces ciclicas do produto. S&o utilizados dados para o emprego e o valor real
unitario do trabalho. Este ultimo é tomado como varidvel proxy para o wage-share. Os
dados empregados séo de periodicidade quadrimestral para os anos de 1948 a 2006. O

autor encontra evidéncia que da suporte a teoria de ciclos distributivos.
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Empregando amostras maiores, Harvie (2000) testa o modelo original de
Goodwin para Alemanha, Australia, Canadd, Estados Unidos, Finlandia, Franca, Grécia,
Itdlia, Noruega e Reino Unido entre 1959 e 1994. Harvie considera que apesar das
semelhancas qualitativas das trajetdrias empiricas, 0 modelo é inadequado do ponto de
vista quantitativo. A interacdo dindmica das variaveis possui 0 comportamento previsto,
porém o modelo é ineficiente como método de previsdo. Finalmente, Zipperer e Skott
(2013) observam o mesmo padrdo ciclico para uma amostra de oito paises da OCDE

entre os anos de 1980 e 2000, embora em menor intensidade do que nos EUA.

Com o avan¢o dos métodos computacionais de simulacdo autores como Sasaki
(2013) e Schoder (2014) tem desenvolvido uma serie de modelos macrodinamicos de
desequilibrio que incorporam elementos de Goodwin, Kalecki e Marx. Os autores
simulam a existéncia de ciclos limite e bifurcacGes de Hopf em sistemas nédo lineares

estruturalmente instaveis.

Importantes avancos também tém sido feitos no sentido de incorporar a
dimensdo financeira ao modelo de Goodwin. Em um dos mais importantes esforcos
nessa direcdo Keen (1995, 2013) adiciona o setor financeiro ao sistema original com o
objetivo de representar a hipdtese Minskyana de instabilidade financeira e a concepgéo
do capitalismo como um sistema intrinsecamente instavel, embora ndo explosivo. Uma
analise mais aprofundada das propriedades e implicagdes matematicas do modelo de

Keen é feita por Grasselli e Costa Lima (2012).

Finalmente, Sordi e Vercelli (2014) constroem um modelo dindmico 3D de
crescimento e ciclos, com uma funcdo de investimento independente e desequilibrio no
mercado de bens e servicos. Os autores mostram que tal sistema é capaz de gerar
persistentes flutuacdes ao longo de um ciclo limite estavel. Ao incorporar o sistema
financeiro esses modelos passam a trabalhar uma das principais fontes de instabilidade

presente em Marx, Keynes e Schumpeter, a saber, o crédito.
2.4 Modelos de crescimento com restri¢cdo no balanco de pagamentos

A hipétese fundamental dos modelos chamados balance-of-payments-
constrained (BOPC) é que o balango de pagamentos no longo prazo deve estar
equilibrado. Diante da impossibilidade do financiamento continuo dos desequilibrios no

BP, ocorre um ajuste da demanda agregada que restringe sua expansdo e por sua vez 0
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crescimento (SETTERFIELD, 2011; McCOMBIE, 2011). O crescimento é demand-led
no sentido de que qualquer efeito no lado da oferta sobre o crescimento é
necessariamente mediado por um efeito especifico sobre a elastidade-renda da demanda
(CIMOLI e PORCILE, 2013).

A medida que uma dada economia cresce sua demanda por importacoes também
acompanha essa expansdo. Esse acréscimo de importacoes deve ser financiado na forma
de um aumento das exportacGes ou de uma maior entrada de capitais. Caso a taxa de
crescimento das exportacdes, que depende da renda externa, ndo consiga acompanhar a
taxa de crescimento das importacdes, sua diferenca deverd ser preenchida via
financiamento externo. No entanto, a impossibilidade de financiar indefinidamente
esses déficits provoca um ajuste real na economia restringindo a taxa de crescimento do
produto. O balanco de pagamentos estabelece um limite ao ritmo de expansdo da

demanda que limita por consequéncia o crescimento da economia.

Neste trabalho assumimos que, para a maioria dos paises, a principal restricdo a
taxa de crescimento do produto esta no balanco de pagamentos porque ele determina o
limite do crescimento da demanda a que a oferta pode se adaptar (THIRLWALL e
HUSSAIN, 1982; ALONSO e GARCIMARTIN, 1999; THIRLWALL, 2011). Contudo,
seguindo a tradicdo heterodoxa, reconhecemos que o desempenho do BP e o padrdo de
especializacdo do comércio exterior dependem por sua vez de fatores estruturais
historicamente determinados (BIELSCHOWSKY, 2009).

O modelo candnico de Thirlwall (1979) assume que o desempenho do balanco
de pagamentos equivale ao da balanca comercial. Dessa forma podemos sumarizéa-lo em

trés equacdes:

E = (1/3t)”EZ;p (1)
M, = (g)*myy (2)
Ey = &M, 3)

Onde E; representa as exportacOes, M, as importagdes, Z, a renda mundial, Y; a renda
domeéstica e ¢, corresponde a taxa de cambio real. Finalmente g, uy<0e @, p >0

correspondem as elasticidades preco-demanda e renda-demanda das exportacBes e
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importagdes respectivamente. A equacao (3.3) nos da a condicdo de equilibro no BP.

Logaritmando e derivando no tempo:

X=—ug(é&) + ¢z (4)
m = .UM(SA) + py (5)
R=¢+1m (6)

Como a literatura a ser revisitada nesta secéo é toda construida em termos de taxas de
variacdo, vamos utilizar como simplificacdo a notacdo x ao inves de z para representar a

taxa de crescimento da variavel x.

Substituindo (4) e (5) em (6) e isolando y obtemos a taxa de crescimento
compativel com o equilibrio no balanco de pagamentos:
—(1+ pg + py)é + @2

y= 5 (7)

Alonso e Garcimartin (1999) argumentam que ndo ha evidéncia significativa de
que variagdes nos pregos relativos ajustariam o BP. Na versdo neocléssica a relagdo de

0Z+pYy

causalidade da equacédo (4) é dada por & = :
(1+ug+uy)

onde, assumindo precos flexiveis

no longo prazo, £ se ajustaria a eventuais desequilibrios no BP. Entretanto, como
apresentado pelos autores, essa posi¢ao nao seria corroborada empiricamente. Se existe
ajuste, ele ndo é significativo ou ndo alivia a restricdo, pelo menos em um primeiro
momento® (McCOMBIE, 2011; THIRLWALL, 2011). Tomando entdo como verdadeira

a paridade do poder de compra (PPP), obtemos a regra simples de Thirlwall:

(8)

<

Il
© S

N>

Dada a equacéo (8), o crescimento de longo prazo é diretamente proporcional ao
produto entre variacdo da renda externa e a razao entre as elasticidades renda-demanda
das exportacbes e importacbes. O crescimento da renda interna € restringido pela

elasticidade-renda das importagdes na medida em que ha um limite de oferta de divisas

® Isso n&o implica em ignorar a dinamica dos termos de troca no referencial BOPC. Ver Dutt (2002),
Blecker (2009), Aradjo (2013) e Davila-Fernandez e Amado (2015).
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com que essa economia pode contar para satisfazer suas necessidades de importar. 1sso
significa que quanto maior a razdo entre as elasticidades renda do comércio exterior,
menor a restricdo ao crescimento por parte do BP. Em economias priméario-exportadoras
a tendéncia de crescimento € menor que dos paises industrializados na medida em que
essa razao é menor para as primeiras’ (GOUVEA e LIMA, 2010). O gap de renda entre

paises desenvolvidos e subdesenvolvidos deriva desta restrigao.

Krugman (1989) assumindo paridade do poder de compra (PPP) desenvolve de

forma independente um modelo em que

N> |

= 2, Nessa formulacio a elasticidades renda
p

das exportacdes e importacdes se ajustaria as diferencas entre as taxas de crescimento.
A chamada regra de 45° de Krugman inverte a relacdo de causalidade proposta por
Thirlwall e sugere que paises com elevadas taxas de crescimento se especializariam na
producdo de bens com maior elasticidade renda. Enquanto a taxa de crescimento da
economia seria determinada por fatores do lado da oferta, a demanda aparece como
simples varidvel de ajuste. Essa proposicdo, no entanto, ndo se sustenta seja
empiricamente seja por desconsiderar o efeito que a taxa de crescimento tem sobre os
préprios ganhos de produtividade (McCOMBIE, 2011). Araujo e Lima (2007) mostram
ainda em sua versao do modelo de Thirlwall que o ajuste proposto por Krugman nao é

possivel por ndo explicar a possibilidade de mudanca estrutural, como veremos adiante.

Considerando que um pais comercializa com um conjunto variado de outras
nacoes, Nell (2003) desagregou as elasticidades renda das exportacdes e importacoes
para cada parceiro comercial. Esta modificacdo é bastante conveniente na medida em
que permite aproximar melhor o modelo a realidade. Desse modo, a lei de Thirlwall

assume o seguinte formato:

271 0xp%p ,
IL)IXP pZ (9)

9=
Yiz1 OmpPp

°Gouvéa e Lima (2010) estimaram a elasticidade renda da pauta exportadora brasileira por setores para o
periodo 1962-2006, o que nos permite uma comparagdo bastante Gtil. Os coeficientes estimados para 0s
produtos primarios, intensivos em mao de obra/recursos naturais e de baixo contetdo tecnoldgico foram
de 1.14, 1.35 e 1.53 respectivamente. J& os setores de intensidade tecnolégica média e alta apresentaram
elasticidades de 2.16 e 2.96.
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Em que 6, e 6,,,, correspondem ao peso das exportacdes e importacdes ao pais p nas
exportacGes e importacdes totais, respectivamente. As elasticidades de comeércio

exterior, ¢, e p,, também séo ponderadas por pais.

Em termos de suporte empirico a lei de Thirlwall tem encontrado grande
aceitacdo, o que tem lhe permitido se consolidar na literatura pos-keynesiana de
crescimento™®. Thilrwall (1979) no artigo em que desenvolveu a lei que leva seu nome
testou sua formulacdo para o periodo 1953-1976 em uma amostra de 18 paises. O autor
encontra estimativas para a taxa de crescimento compativeis com o taxa de crescimento

efetiva.

Thirlwall e Hussain (1982) estendem o exercicio original incorporando os fluxos
financeiros para 15 paises entre 1951-1969. A conclusdo de sua anélise indica que o
movimento de capitais foi significativo na determinacdo da taxa de crescimento
compativel com o equilibrio no BP. Ademais, encontra-se que mudancas nos precos

relativos foram estatisticamente significativas para alguns paises da amostra.

Alonso e Garcimartin (1999) utilizando dados para um grupo de 10 paises
membros da OCDE entre 1965-1994 mostram que a lei de Thirlwall se sustenta
empiricamente e que os precos relativos ndo teriam papel significativo em termos de
crescimento econdmico. Os resultados encontrados corroboram a posicéo keynesiana de

que o ajuste do balango de pagamentos via precos nao é relevante.

Romero, Silveira e Jayme Jr. (2011) encontram que o modelo de Thirlwall
simples e em sua versao multissetorial explicam com sucesso o crescimento econdmico
brasileiro nos altimos cinquenta anos. Gouvea e Lima (2010) testam a lei de Thirlwall
multissetorial para uma amostra de 8 paises, 4 asiaticos e 4 latino-americanos entre
1962 e 2006, encontrando que ndo se pode rejeitar a hipotese de que o crescimento

desses paises € restringido pelo balanco de pagamentos.

Utilizando amostras maiores, Cimoli, Porcile e Rovira (2010) realizam um
exercicio econométrico verificando a aplicabilidade da lei de Thirlwall para 29 paises, 8
latino-americanos, 15 membros da OCDE e 6 asiaticos entre 1961 e 2004. Além do

suporte encontrado a favor da formulagdo de Thirlwall, mostra-se que a evolucdo das

'° Para uma revisdo mais abrangente da evidéncia empirica que da suporte a lei de Thirlwall,
especialmente de trabalhos aplicados a economias especificas ver Bagnai (2010) e Thirlwall (2011).
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elasticidades das importacdes e exportacbes no tempo entre 0s paises latino-americanos

e asiaticos é capaz de explicar a trajetdria divergente de suas rendas per capita.

Bagnai (2010) além de uma extensa revisao da literatura empirica sobre a lei de
Thirlwall testa validade da teoria para uma amostra de 22 paises membros da OCDE
entre 1960 e 2006. O autor utiliza técnicas de cointegracdo que permitem a presenca de
quebras estruturais enddgenas nos pardmetros de longo prazo. O trabalho ndo apenas
confirma a lei de Thirlwall como mostra que ao permitir quebras estruturais 0 modelo

aumenta o grau de aderéncia das estimativas aos valores reais.

Por fim, em um esforco bastante ambicioso, Gouvea e Lima (2013) testam a
versdo multissetorial da lei de Thirlwall para uma amostra de 90 economias. O poder
preditivo do modelo é testado comparando a taxa de crescimento prevista com a taxa de
crescimento efetiva. Apesar de que, como esperado, o crescimento de todos os paises

0%

ndo seja restrito pelo balanco de pagamentos, a “curva de 45°” ndo pode ser rejeitada a

um nivel de significancia de 5%, o que da suporte a lei.

A literatura de crescimento BOPC tem tomado dois caminhos distintos em
termos dos exercicios de modelagem. Por um lado, autores como Aradjo e Teixeira
(2004) e Araujo e Lima (2007) centraram suas contribui¢fes no sentido de incorporar o
componente “mudanca estrutural” a esse referencial tedrico. Um segundo grupo de
autores tem feito esforgos no sentido de introduzir os demais elementos do balanco de
pagamentos ao modelo original. Uma das hipéteses do artigo seminal de Thirlwall era
que o equilibrio na balanca comercial equivale ao equilibrio no balanco de pagamentos,
hipotese que vem sendo relaxada permitindo um aumento do grau de sofisticacdo do
exercicio e seu poder de representacdo do mundo real. A seguir revisitamos 0s

principais elementos de cada um deles.
2.4.1 Restricao externa e a mudanca estrutural

A vantagem da abordagem proposta por Araujo e Lima (2007) estd em lembrar
que existe um inevitavel feedback entre a taxa de crescimento hoje e a de amanha
operando via um processo de mudanca estrutural. Mudangas na composicao setorial da
atividade econémica sdo capazes de induzir o crescimento econémico. Aradjo e Lima
vao derivar entdo a lei de Thirlwall a partir de uma abordagem passinetiana

multissetorial.
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No exercicio proposto sdo consideradas duas regides, uma desenvolvida, A, e
outro em desenvolvimento, U. A estrutura produtiva de ambas € formada por n — 1
setores sendo que o enésimo setor, n, corresponde a forca de trabalho. Nesta
representacdo as variaveis com “” estdo em termos de taxas de variacdo enquanto que

0s subscritos com “~”” dizem respeito a um setor da regido A.

De acordo com Pasinetti (1981, 1993) a condicéo de pleno emprego e a condicédo
de gasto completo da renda nacional podem ser representadas respectivamente, pelas

seguintes equacoes:

n—1
> @ne + @) an, = 1 (10)
i=1
n-1
D @ne + Qi dtnse = 1 (1n
i=1

Em que a;, e a;, sdo coeficientes de demanda. No primeiro deles o coeficiente
deve ser entendido como a quantidade de produto do setor i demandado pelos
trabalhadores de U. O segundo coeficiente por sua vez corresponde a quantidade de
produto do setor i demandado pelos trabalhadores de A. O pardmetro T pondera o peso

das exportacdes na condicdo de pleno emprego.

Ja a,; e a;y, sdo coeficientes técnicos de producdo. O primeiro deles deve ser
entendido como a quantidade de trabalhadores de U necessarios para produzir uma
unidade de produto no setor i. Finalmente, o segundo coeficiente corresponde ao total
de trabalhadores de A necessarios para produzir uma unidade de produto no setor i.
Pasinetti mostra que, dadas as diferencas nas taxas de progresso técnico e crescimento
da demanda em cada um dos setores, é pouco provavel que ambas as condi¢Bes sejam
atendidas de forma sustentada no tempo.

Em equilibrio, subtraindo (11) de (10) temos que:

n-—1
> @i = ), = 0 (12)
i=1
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Derivando a equagdo acima no tempo e tomando o caso em que ndo ha

progresso técnico, ou seja, a,, = 0, podemos escrever:

n-1
D (@ = i) ange = 0 (13)
i=1

Seguindo Arauljo e Teixeira (2004), Aradjo e Lima representam a funcdo das

exportacGes e importacdes da regido U em termos de seus coeficientes de demanda

como:
UEiQ
pi,t Qi
Lt AL < P
Gine = <pi,t> v PEh (14)
0, pizm
Upmi
pi,t pi
ot 1443 <
ain,t — <pi,t> t pl,t pl,t (15)
0, Dit = Dit

Onde a;; corresponde as exportacBes do setor i para os trabalhadores de A e a;,,
é dado pelas importa¢des de produtos do setor T pelos trabalhadores de U. Temos ainda
que p; e p; correspondem aos precos domésticos e externos. Os parametros ug; €
sdo as elasticidades preco das exportacbes e importacbes enquanto que ¢; € p;
correspondem as elasticidades renda das exportacGes e importacOes, respectivamente.
Finalmente Z, corresponde a renda da regido desenvolvida e Y; a renda da regido em
desenvolvimento. Caso tenhamos em um dado setor os precos domésticos superiores
aos precos externos, o pais importa o bem i. Caso contrario o pais sera exportador do

bem em questé&o.

Tomando o logaritmo e diferenciando no tempo as equacdes (14) e (15) temos:

— _(ue(® — D) + 9iZ, Pi =Py

= 16
=1 AN (16)
—~ _(ui@ =) +p¥,  pi<p

tin { 0, m=p; a7

Substituindo entdo as equacdes (16) e (17) na condigdo de equilibrio dada por

(13) obtemos a lei de Thirlwall multissetorial:
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n—-1
i=1 TQiAipan; 2

Y =
n-—1
i=1 PiGinQni

(18)

A lei de Thirlwall original implica que a taxa de crescimento de uma regido pode
aumentar apenas quando a da outra também aumenta. A versao multissetorial mostra
que uma regido pode aumentar seu crescimento independente da outra regido via
mudanga estrutural. Ela sugere ainda que a flexibilidade da estrutura produtiva da

abordagem neoclassica ndo pode ser tomada como garantida.
2.4.2 Restricao externa e os demais componentes do BP

Embora bastante pratica, a expressdo (8) ndo leva em consideracdo um
componente importante do BP, especialmente para paises em desenvolvimento como o
Brasil: a conta capital e financeira (CCF). Com o objetivo de tornar o modelo mais
fidedigno, Thirlwall e Hussain (1982)" incorporam a CCF & equacéo (6) de modo que

ela assume a seguinte forma:
Pd,tXt-I-PdCt = PfMt (19)

em que C, corresponde ao valor do fluxo de capitais sendo C; > 0 se houver entrada de
capitais e C; < 0 caso haja uma saida de capitais. Finalmente P, , corresponde ao nivel

de precos doméstico e Py ao nivel de precos externo. Logaritmando e derivando no

tempo:
01(Pg +X) +6,(pg +¢) =pf +Mm (20)
onde 8, = % e, = % representam a fracdo das exportacdes e do fluxo de capitais
f f

como proporcéo das importacles e 8; + 6, = 1. Note que 8, e 8, ndo sdo coeficientes
fixos variando de acordo com as mudancas na propor¢do das exportacdes e do fluxo de
capitais cobertos pelas importacOes. Todavia, para efeito de simplificacdo eles seréo
tomados como constantes a menos que seja indicado o contrario. Substituindo (4) e (5)

em (20) e isolando y:

! Nesta representacio consideramos o fluxo de capitais igual a P,C embora em sua versao original C ndo
estivesse ponderado pelo nivel de pregos. Esta alteracdo ndo modifica os resultados originais e nos
permite uma melhor visualizacdo da expressao final.
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(14 O1up + tn)(Pa — P7) + 61902 + 0,¢

y= (21)
p
Assumindo os termos de troca constantes obtemos:
B9z +06,¢
y=— (22)

p

Esta nova expressdo nos permite observar o impacto do fluxo de capitais sobre a
restricdo no balanco de pagamentos. O investimento externo, seja ele direto ou indireto,
alivia essa restricdo e permite uma maior taxa de crescimento. Entretanto, nessas
condigdes, uma economia poderia se financiar ilimitadamente com poupanca externa, o
que ndo ocorre na pratica. Buscando superar esse problema, Moreno-Brid (1999) prope
que a razdo entre o fluxo de capitais C; e o produto doméstico Y; seja constante. Desse

modo:

PyCy
PyY,

k (23)

onde k € uma constante e representa o limite maximo que essa economia consegue se
endividar como proporcdo do PIB. A equacéo (23) é equivalente a:

Pa+C=pat+y (24)

Moreno-Brid (2003) adiciona ainda o pagamento de juros decorrentes da entrada

de capitais. Assim:
Ly = Pd,th,tw (25)

sendo que L, corresponde ao pagamento de juros, R;. representa a taxa de juros
doméstica, w € a elasticidade de L, em relacéo a R, . e 0 nivel de precos e dado por P, .

Logaritmando e derivando em relagdo ao tempo temos:
[ =p; + oy (26)

Incorporando essas modificacdes, 0 modelo passa a possuir 0s principais elementos que
compde efetivamente o BP. O equilibrio no balango de pagamentos pode ser escrito

entdo como:



58
Pd,tXt + Pd,tCt —L; = Pf,tMt (27)

Empregando o mesmo ferramental utilizado até aqui podemos reescrever essa nova

expressao em termos das taxas de variagdo como:

0,(Pa + 2) + 0,(Pg + 6) — O3l =p; + M (4.28)
em que 0, = LaX 6, = PaC e g, = L representam a fracdo das exportacdes, do fluxo
qu 1= 2T e O T p ¢ portacoes, u

de capitais e do pagamento de juros como proporcdo das importagdes respectivamente e
6, + 6, — 6; = 1. Solucionando o sistema formado pelas equacdes (4), (5), (24), (26) e
(28):

(1 + 61 + HM)(ﬁE - 1/7;) + 010z — O307,
p—0;

y= (29)
Mantendo os termos de troca constantes obtemos a seguinte expressdo para a taxa de

crescimento em equilibrio:

Hl(pZA - 93(1)7%

P (30)

y =

Um aumento do peso da conta capital e financeira no balango de pagamentos

(6,) implica em uma reducdo do peso das exportacdes e do pagamento de juros

0,02
122 & um
p—6:

(6; — 63). Como na trajetdria de crescimento balanceado 7; = 0 entdo y =

aumento de 6, necessariamente significa uma reducéo de 8,. Dai que a simples entrada
de poupanca externa sem mudanca estrutural reduz a taxa de crescimento da economia
de longo prazo. Por outro lado, como era de se esperar, 0 pagamento de juros opera no

sentido de restringir o crescimento.

Sabendo da importancia que a conta de “Transferéncias” tem no fechamento do
BP em economias subdesenvolvidas no Caribe e no continente africano, Alleyne e
Francis (2008) propdem que a equagéo (24) incorpore esse componente. Desse modo

seja:

Z\"
T, = Pac(3) (31)

t
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em que T; corresponde as transferéncias unilaterais e € modelado em funcdo da renda
externa Z;, da renda interna Y; e da elasticidade das transferéncias y em relagéo a Z; e
Y:, sendo y > 0. Dado um aumento da renda do resto do mundo é de se esperar um
aumento das transferéncias. Analogamente, um aumento da renda domestica reduz o

volume transferido. Logaritmando e derivando em relagdo ao tempo:
t=pa+tyZ-9) (32)
A nova expresséao de equilibrio no balanco de pagamentos pode ser escrita como:
PyX¢ + Py eCe — Ly + Ty = Pp M, (33)
Reescrevendo a equacdo acima em funcao das taxas de variacdo obtemos:

01(Pa + R) + 0,(Pg + €) — 05l + 0,t =7 + M (34)

com 6,, 6, e 65 representando a fracdo das exportacdes, do fluxo de capitais e do
. ~ . ~ T ~
pagamento de juros como proporc¢do das importagdes, 6, = I sendo a proporcao das
f
transferéncias em relagdo as importaces e 6, + 0, — 05 + 6, = 1. Resolvendo o

sistema formado pelas equacdes (4), (5), (24), (26), (32) e (34):

(1 + O1pp + pa) (Pa — I/J;) + (619 +v0,)Z — O;07,
p— 0+ 0.y

y= (35)

Fazendo os termos de troca constantes obtemos a seguinte expressdo para a taxa de

crescimento em equilibrio:

(0190 +v0,)2 — O307,
p—0,+ 6,y

y= (36)
Em termos de resultados, Alleyne e Francis mantém essencialmente todos os
anteriores. Sua contribuicdo, no entanto, permite obter uma expressao que contém todos
os elementos do BP, sendo mais fidedigna a ele do ponto de vista tedrico. O aumento da
renda externa alivia agora a restricdo no balanco de pagamentos ndo apenas via
exportacbes (6,¢), mas também através de um aumento das transferéncias (y6,). O

crescimento da renda doméstica por sua vez pode contribui positivamente via aumento
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dos fluxos de capitais (se acompanhado de mudancga estrutural), enquanto que

negativamente via transferéncias, aumentando o denominador da expresséo (6,y).

As contribuicOes revisitadas de Moreno-Brid (1999, 2003) e Alleyne e Francis
(2008) permitem derivar a taxa de crescimento compativel com a restricdo externa a
partir de uma abordagem mais sofisticada e com maior aderéncia ao mundo real.
Todavia, elas ndo sdo capazes de captar o efeito do diferencial da taxa de juros
doméstica e externa sobre o fluxo de capitais e consequentemente sobre a taxa de
crescimento que equilibra o BP. O interesse em separar o IED do IC é particularmente

maior no estudo da dindmica de economias em desenvolvimento, como a brasileira.

Procurando melhor entender o efeito da taxa de juros sobre o crescimento de
longo prazo, Davila-Fernandez (2015) reformula a equacdo que representa o fluxo de

capitais (C) desagregando-a em duas novas:
IED, = Py Y7 (37)
IC, = Pd,t(Rd,t - Rf,t - Rp,t)a (38)

em que R, corresponde a taxa de juros interna, Ry, a taxa de juros externa e R, ; a0

risco pais. Por sua vez, a > 0 corresponde a elasticidade de IC; em relacdo a diferenca
entre as taxas de juros domeéstica/internacional e T > 0 equivale a elasticidade de IED,

em relacdo a renda.

Dentro da conta “Capital e financeira” o componente de investimento externo
direto (IED) responde a variagBes na renda interna. E natural pensar que um aumento da
renda doméstica atrai investimentos produtivos de médio e longo prazo. Se pensarmos
em termos de investimento em carteira (IC), a taxa de juros passa a ser uma variavel
importante para captacdo de poupanca externa. Efetivamente, ela foi usada
explicitamente com esse objetivo durante a estabilizacdo dos anos noventa (BRESSER-
PEREIRA e NAKANO, 2002; HERMANN, 2010).

A atracéo de capitais externos proporcionado pelo diferencial de taxas de juros
interna e externa é ponderado ainda pelo risco pais. O risco pais ndo pode ser
considerado como um parametro, mas sim uma variavel. Quando a incerteza (néo

probabilistica) aumenta no sistema financeiro internacional, quer em rela¢do a economia
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mundial quer em relacdo a determinada economia, mesmo um diferencial de taxas de
juros interna e externa positivo pode ndo ser suficiente para elevar o influxo liquido de
capitais no BP dessa economia. A explicagdo estd no aumento do risco pais. Essa
assertiva é confirmada pela ocorréncia de crises cambiais que ndo puderam ser contidas
com a elevacao do citado diferencial de juros, tais como a crise do México (1994), da
Asia (1997), da Russia (1998) ou do Brasil (1999).

Logaritmando e derivando em funcdo do tempo, as equacbes (37) e (38)

assumem o seguinte formato:

led = py + 19 (39)
[ = Ppa + a(pia — p2Ty — p37yp) (40)
_ Rq _ f — p 3
com p; = Py Py = -y e p3 = -y correspondendo a propor¢do dos

juros internos, externos e do risco pais em relacdo a diferenca entre eles. Nesta

representagdo assumimos por hipdtese que R; > Ry + R,.Perceba que para um
Rf + Ry, fixo, limg o p; = 1€ % < 0. Isso implica que o efeito de um aumento da

taxa de juros doméstica sobre o fluxo de capitais de curto prazo é decrescente no tempo.
Como a conta “Transferéncias” corresponde a valores despreziveis em termos do BP na
maior parte das economias globais, reescrevemos o equilibrio no balanco de

pagamentos como:
Pd,tXt + IEDt + ICt - Lt = Pf,tMt (41)

Em termos de taxas de varia¢do a equacao acima equivale a:

0,(Pa + ®) + O,ted + 03¢ — 0,0 = p; + M (42)
— PaX _ IED = 1c L 5
em que 6, = P 6, = o 05 P e 6, P representam a fracdo das

exportacoes, do IED, do IC e do pagamento de juros como proporc¢ao das importagdes,
respectivamente. Finalmente 6, + 6, + 6; — 6, = 1. Substituindo as equacdes (4), (5),
(26), (39) e (40) em (42) e resolvendo para y:
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(1 + O1ug + puy) (T/’E - 23]7)
p - GZT

y =

4 0192 + (63ap; — 0,0)7q — Oza(p,T; + psty)
p—0,t

(43)

Assumindo termos de troca constantes, temos nossa versao final da Lei de Thirlwall

com fluxo de capitais:

0192 + (Osap; — O,0)7q — O3a(p2T; + psty)
p—0,t

y= (44)
A relacdo entre a taxa de crescimento interna e externa é mantida, da mesma
forma que sua relacdo com as elasticidades renda-demanda das exportacdes e
importacBes. De igual modo é possivel observar que para um aumento na taxa de
variacdo da taxa de juros externa ou do risco pais, hd um efeito negativo sobre a taxa de

crescimento. No longo prazo temos 7; =7y =7, =0 de maneira que a taxa de

crescimento de longo prazo volta a ser

0,92

9= (45)

Na trajetéria de crescimento balanceado 6, =1—-6, — 65+ 6, entdo y =

(1—92—934'94)([72

p—r . Derivando essa expressdo em 6, temos:
—v2

09 _ [t(1— 05 +6,) = plo? 6
00, (p — 0;7)?

Em economias subdesenvolvidas primario-exportadoras, em que a elasticidade das
importacOes € suficientemente elevada de modo que p > (1 — 65 + 6,), 0 aumento do

peso da poupanca externa no BP reduz a taxa de crescimento de longo prazo.
2.3 O Sistema Nacional de Inovacéo

Joseph Schumpeter dedicou o primeiro capitulo de seu livro The Theory of
Economic Development para descrever o processo de crescimento econdmico a partir do
fluxo circular da renda, em que a economia tenderia no longo prazo a uma posigéo de
equilibrio de pleno emprego. Consciente das limitacdes dessa analise em predizer as

consequéncias de mudancas descontinuas na “forma tradicional de fazer as coisas”
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(SCHUMPETER, 1997 [1911] p.73) ele introduz entdo o conceito de desenvolvimento
como “as mudancgas da vida econémica que ndo Ihe foram impostas de fora, mas que
surjam de dentro, por sua propria iniciativa.” (SCHUMPETER, 1997 [1911] p. 74).

Em Schumpeter a inovacao é definida pela realizagdo de “novas combinagdes”
que incluem, mas nao se limitam a (i) introducdo de um novo produto ou de uma nova
qualidade de produto; (ii) introducdo de um novo método de producdo; (iii) abertura de
um novo mercado; (iv) conquista de uma nova fonte de matérias primas e (V)
estabelecimento de uma nova organizagdo de qualquer industria. A estrutura econdmica
seria revolucionada incessantemente pelo progresso técnico a partir de dentro,
destruindo o antigo e criando elementos novos (SCHUMPETER 1979 [1942]).
Schumpeter diferencia fortemente “inovagdo”, entendida como novas combinagdes

produtivas, da “inven¢do”, restrita ao campo da sciece (PEREZ, 2010).

Edquist (1997) considera que o conceito de inovacdo deve incluir tanto a
introdugdo inicial de uma novidade como sua difusdo na economia. Embora seja
verdade que inovacOes radicais tém papel importante na determinacdo de novos
investimentos e consequentemente do crescimento econémico, sua expansao e difuséo
dependem de inovacGes incrementais. A inovacdo em seu sentido mais amplo é um
processo continuo e cumulativo envolvendo inovagfes radicais e incrementais, sua

absorcao, difusdo e utilizagéo (L1U, 2009).

A emergéncia de inovacles individuais ndo é randdémica. Tecnologias séo
interconectadas e tendem a aparecer na vizinhanca de outras invenc¢des (PEREZ, 2010).
Dosi e Nelson (2013) consideram que existe uma relagdo monotdnica positiva entre 0s
retornos da inovacdo e o esfor¢o inovativo. Distintos procedimentos de pesquisa e
aprendizado paradigm-specific implicam em formas diversas de criar e acessar
oportunidades tecnoldgicas novas (DOSI e NELSON, 2013).

O conceito de “Sistema de Inovagao” foi desenvolvido de forma paralela em
diferentes lugares na Europa e nos Estados Unidos nos anos 1980s e 1990s
(LUNDVALL, 1992; NELSON, 1993; FREEMAN e SOETE, 1997; LUNDVALL,
2007). Freeman (1982) foi o primeiro autor a utilizar o termo em artigo desafiando o
que ficou conhecido como “Consenso de Washington” e apresentando a intervengéo

estatal como legitima e necessaria para o processo de catching up. Dada a amplitude do
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conceito, a literatura tem procurado avancar na analise dos determinantes de seu

desenvolvimento e no estudo comparativo dos Sistemas de Inovacéo entre paises.

A rede complexa de interacbes e cooperacdo entre 0s muitos agentes que
contribuem a inovacédo — pesquisadores, engenheiros, fornecedores, produtores, usuarios
e instituicdes — a medida que o sistema tecnologico evolui dentro do Estado Nacional,
tem sido conceitualizado como Sistema Nacional de Inovagdo (SNI) (LUNDVALL,
1992; PEREZ, 2010). Seguindo Metcalfe (1995), o SNI corresponde ao conjunto de
instituicGes que contribuem para o desenvolvimento e difusdo de novas tecnologias e
que fornecem o referencial em que governos formam e programam politicas para

influenciar os processos inovativos.

A andlise do SNIs pode ser vista como o0 estudo da maneira como o
conhecimento evolui através de processos de aprendizado e inovacdo. Se referindo a
“Sistemas Nacionais de Produ¢do”, List (1841) j4 apontava no século XIX para a
necessidade de construir infraestrutura e instituicbes nacionais de modo a prover

“capital mental” para o desenvolvimento econdmico.

Alguns autores tém argumentado que o “Nacional” ¢ o elemento mais
controverso do SNI na medida em que determina ex-ante um nivel de analise que pode
ndo ser o mais adequado para entender o processo de inovagdo (LUNDVALL, 2007).
Nessa direcdo Carlsson e Stankiewicz (1995) sugerem como alternativa a analise de
“Sistemas Tecnologicos de Inovagdo” (STI). Autores como Cooke (1996) e Howels
(2005) por sua vez trabalham com os chamados “Sistemas Regionais de Inovagdo”
(SRI). Por outro lado Breschi e Malerba (1997) propdem o estudo dos “Sistemas

Setoriais de Inovacdo” (SSI).

Embora sua importancia deva ser reconhecida, STIs, SRIs e SSlIs ndo sao
alternativas ao SNI. O estudo dos Sistemas de Inovacdo a nivel nacional importa porque
a inovacdo é acima de tudo um evento nacional. As regides, mas notadamente 0s paises
diferem com respeito ao seu padrdo de especializagdo e desempenho inovativo. O
crescimento econdmico esta ligado ao grau de desenvolvimento do SNI que por sua vez
reflete ndo apenas a capacidade de uma dada economia em introduzir inovacoes

radicais, mas também de propaga-las no sistema produtivo (FREEMAN, 2004).
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De acordo com Cimoli e Dosi (1995) o SNI agrupa os principais blocos de ideias
do referencial tedrico evolucionario ao considerar que (i) embora ndo exclusivas as
firmas séo as principais repositorias de conhecimento; (ii) as firmas estdo inseridas em
uma rede de interacdes com outras firmas e instituicdes ndo lucrativas e (iii) o SNI
engloba uma nocdo mais ampla de enraizamento dos comportamentos microeconémicos
em um conjunto de relacBes sociais, regras e restricdes politicas. A literatura de
Sistemas de Inovagao conceitua a inovagao como um processo evoluciondrio e social de
aprendizado coletivo (RONDI E HUSSLER, 2005).

Lundvall (1992) faz distin¢ao entre uma definicdo mais estreita do SNI, centrada
nas instituicbes que promovem deliberadamente a aquisicdo e disseminacdo do
conhecimento, e uma definicdo mais ampla que aponta para sua inser¢do em sistemas
socioeconémicos complexos, onde politica, economia e cultura influenciam a escala,
direcdo e relativo sucesso das atividades inovativas. Freeman (2002) lembra que havia
uma excepcional e afortunada congruéncia entre ciéncia, cultura e tecnologia na
Inglaterra que fez possivel usar a ciéncia em uma escala significativa no processo

produtivo.

Embora SNIs desenvolvidos possuam uma estrutura institucional que ampara e
favorece o desenvolvimento cientifico e tecnoldgico, ndo se verifica uma forma fixa e
Unica de SNI maduro (ROMERO ET AL, 2011). A construcdo do aparato institucional
de cada pais deve respeitar suas especificidades histdrico-estruturais (DOSI,
FREEMAN e FABIAN, 1994; BIELSCHOWSKY, 2009). Todtling e Trippl (2005)
mostram que ndo existe um modelo ideal de politica inovativa ja que as prdprias

atividades inovativas diferem fortemente entre areas centrais e periféricas.

A existéncia de diversas instituicdes e seus modos de interacdo determina SNIs
especificos com algumas caracteristicas invariantes que no tempo marcam fases de
relativo “sucesso” e “fracasso” tecnologico (CIMOLI, 2014). Coriat e Weinstein (2002)
e Nelson e Nelson (2002) ponderam que distintos SNIs devem ser vistos como
diferentes e ndo é possivel determinar um Gnico modelo 6timo. Ha uma grande

interdependéncia e intercambio entre os diversos elementos do sistema, implicando em
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trajetdrias diferentes e ndo-lineares em que 0s sistemas sdo complexos e nao

erg6digos*Z.

Freeman (2004) destaca as diferencas no desenvolvimento dos SNIs do Japao,
URSS, América Latina e Asia durante a segunda metade do século XX. Comparando o
caso japonés com o soviético, observa-se que apesar de ambos apresentarem elevados
gastos em P&D, apenas o primeiro construiu um SNI maduro. 1sso sugere que o simples
direcionamento de recursos para P&D pode néo ser suficiente para assegurar inovagoes
bem sucedidas. Para o autor, a grande diferenca entre os dois sistemas esteve na forte
presenca de P&D interno a firma no Japdo em comparacdo a URSS. A Unido Soviética
apresentou reduzido incentivo para a inovagao nas firmas, impedindo sua incorporagéo

produtiva.

No tocante & América Latina e Asia, Freeman conclui que as diferencas nas
taxas de crescimento entre as regides sdo explicadas pela introducdo de reformas sociais
mais radicais nos paises asiaticos, a exemplo da reforma agréria e educacional. Nesse
contexto ganha destaque a importancia de incentivos a capacitacdo social para o
desenvolvimento do SNI. Aspectos relacionados a distribui¢do funcional e pessoal da

renda ndo sdo alheios a essa discussao.

Tomando como ponto de partida o marco teérico do SNI, Bernardes e
Albuquerque (2003) discutem o papel que a ciéncia tem nos estagios iniciais de
desenvolvimento, apontando para sua contribuicdo a capacidade de absor¢do
tecnoldgica da economia. Os autores constroem um painel de 120 paises para os anos de
1974, 1982, 1990 e 1998 mostrando que na medida em que um pais cresce 0 proprio

crescimento passa a depender mais dos recursos cientificos e tecnoldgicos.

Castellacci e Natera (2013) investigam a ideia de que a dindmica do SNI ¢
dirigida pela co-evolugéo entre a capacidade de inovagao e a capacidade de absorcéo da
economia. A analise empirica utiliza um conjunto de indicadores para as capabilities
inovativas de 87 paises entre 1980 e 2007. Os autores encontram que a co-evolugéo da
capacidade de absorcdo e inovacao varia entre grupos de paises em diferentes niveis de
desenvolvimento. O desenvolvimento do SNI implica em um destravamento dos canais

de transmisséo entre os elementos que definem cada uma das capabilities.

2 0 axioma da ndo ergodicidade dos sistemas economicos fornece outro canal de conexdo entre a
literatura evolucionaria de inovagdo e pos-keynesiana de incerteza (ver, por exemplo, Dequech, 2011).
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Nos ultimos anos tem sido feitos significativos esforcos na construcdo de
indicadores agregados de capacidades tecnolégicas que captem elementos do grau de
desenvolvimento de um SNI. A dificuldade na construcdo de indices esta na perda de
informacao qualitativa em se tratando de um conceito de grande complexidade como é o
sistema de inovacdo. Tradicionalmente a literatura tem empregado indicadores que
levem em consideracdo nimero de patentes como proxy para o grau de maturidade do
SNI. Indicadores que levem em consideracdo apenas gastos em P&D podem apresentar
distorcbes como mostra o exemplo soviético. Por outro lado, apesar do nivel
educacional ser extremamente importante na literatura neo-shumpeteriana, ele pode

apresentar resultados viesados se ndo for acompanhado de controles para qualidade.

Um exemplo desse tipo de indices é o Indicador de Aproveitamento (IAO)
criado por Albuquerque (1999). O IAO ¢ definido como a razdo entre a participacdo do
pais no total de patentes concedidas pelo USPTO e a participacdo no total mundial de
artigos cientificos indexados pelo ISI. O numerador é uma proxy para a producao
tecnoldgica e o denominador uma proxy para a producdo cientifica. Quanto maior o

indice, maior o grau de desenvolvimento do SNI.

Indicadores construidos a partir do ndmero de patentes registradas sofrem
criticas pela possivel subestimacdo em paises menos desenvolvidos, dados os custos de
patenteamento. No entanto, mensurar a capacidade de geracdo de inovacOes através
desses indices permite uma analise mais robusta do grau de desenvolvimento do SNI de
cada pais (ROMERO ET AL 2011).

Jayme Jr. e Resende (2009) consideram que o grau de desenvolvimento do SNI
define a estrutura produtiva da economia local e dessa forma impacta as elasticidades-
renda do comércio exterior. Podemos a partir dai estabelecer uma relacdo entre a
literatura schumpeteriana e pds-keynesiana, especialmente no contexto dos modelos de
crescimento com restricdo no balanco de pagamentos. Nesses modelos o crescimento €
demand-led no sentido de que qualquer efeito no lado da oferta é necessariamente
mediado por um efeito especifico sobre a elasticidade renda da demanda (CIMOLI e
PORCILE, 2013)

Quanto mais desenvolvido o Sistema de Inovagdo de um pais, maior sua

capacidade de gerar e propagar inovacdes radicais e incrementais no sistema produtivo.
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A inovagdo em seu sentido mais amplo permite desse modo uma maior diferenciagdo
produtiva. Hidalgo e Hausmann (2011) e Hidalgo et al (2007), por exemplo, mostram
que paises pouco diversificados elaboram produtos que quase todos os demais também
fazem. Por outro lado, paises muito diversificados elaboram um conjunto de produtos
gue muito poucos conseguem produzir. Uma caracteristica das economias capitalistas
seria entdo a relacdo inversa entre diversificagdo e ubiqiidade produtivas. Desse modo,
a estrutura produtiva abrange uma rede que conecta as economias aos produtos que elas

exportam e importam.

A relacdo empirica entre o Sistema Nacional de Inovacdo e a razdo das
elasticidades renda de comércio exterior € testada de forma ainda preliminar por Fraga e
Dévila-Ferndndez (2015) para o caso das economias que formam o BRIC. Os autores
utilizam dados entre 1963 e 2013 para Brasil e india, 1981 a 2013 para a China e 1993 a
2013 para a Russia. Os resultados encontrados ddo suporte a hipotese de que o grau de
maturidade do SNI impacta positivamente sobre a razdo entre a elasticidade renda das
exportacoes e importagdes.

Em um esforco também preliminar, Missio e Gabriel (2014) estudam a mesma
relacdo para a economia brasileira usando dados quadrimestrais entre 1999 e 2011. A
analise empirica sugere que o SNI é um determinante qualitativo do potencial produtivo
de um pais. Um SNI mais desenvolvido implica em maiores taxa de crescimento do
produto através de seu impacto sobre as elasticidades de comércio exterior. Apesar de
bastante promissora a literatura empirica relacionando o SNI com modelos de

crescimento kaldorianos ainda tem um longo caminho a percorrer.

Este capitulo apresentou uma revisdo do marco tedrico que dara sustentacdo ao
nosso exercicio de modelagem. O modelo dindmico desenvolvido no proximo capitulo
procura compatibilizar os conceitos de conflito distributivo, funcdo de investimento
autbnoma, causacdo cumulativa, restricdo no balanco de pagamentos e Sistemas

Nacionais de Inovacdo em um grande modelo do tipo KG.
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CAPITULO 3

UM MODELO MACRO DINAMICO DE
CRESCIMENTO E FLUTUACOES

Os modelos de Harrod e Domar usualmente sdo ensinados como se
correspondessem a um Unico modelo de crescimento estacionario. Apesar de com
alguma frequéncia ser mencionado que existem diferengas importantes entre eles, o
consenso é que formam um modelo basico que marca o inicio da teoria formal do
crescimento. Seja como for, a diferenciacdo entre ambos os autores é importante porque
enquanto Domar estava focado nas condigdes que caracterizam uma trajetéria de
crescimento balanceado, Harrod estava preocupado em representar a instabilidade do
sistema capitalista.

A presenga simultanea de crescimento com flutuagdes ciclicas colocou Harrod
dentro do paradigma classico do programa de pesquisa em macrodinamica. Por outro
lado, sua rejeicdo da idéia de estabilidade global foi sua motivacdo basica por tras da
visdo dos ciclos econdmicos como trajetorias recorrentes e sistematicas fora do
equilibrio. A analise classica dos ciclos econémicos pés-Harrod gerou uma familia de
modelos que procuravam dar respostas analiticas ao que uma geracdo de economistas

interpretou como um sistema econémico non-self-adjusting (PUNZO, 2009).

Nos vinte anos que precederam 0 nascimento da teoria neoclassica de
crescimento, a rejeicdo do postulado da estabilidade foi levada ao extremo de suas
conseqiiéncias logicas (PUNZO, 2009). Entretanto, a insisténcia em tratamentos nao-
lineares por conveniéncia matematica acabou levando a um foco grande em flutuacGes,
abandonando tentativas de explicar trajetdrias de crescimento equilibrado, consideradas

empiricamente no relevantes.

O projeto de uma teoria auto-sustentada conjunta de crescimento e flutuagdes
gerados endogenamente eventualmente apareceu como impossivel de realizar. A
percepcao desse insucesso contribuiu para a criacdo da atmosfera intelectual que geraria

a teoria do crescimento exogeno a la Solow. Essa percepcdo foi agucada pela aparente
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estabilidade da economia mundial no periodo que ficou conhecido como Golden age.
Recentemente, a teoria do crescimento enddgeno apenas inverteu a logica da
macrodindmica classica endogeneizando a trajetdria de crescimento, mas deixando as
flutuacbes como um componente estocastico exdgeno em um sistema concebido como

convergindo para o equilibrio de pleno emprego (PUNZO, 2009; KEEN, 2013).

Tomemos como exemplo a légica de um modelo DSGE (Dynamic Stocastic
General Equilibrium). O ponto de partida da andlise é necessariamente o0 ponto de
equilibrio de steady-state, de outro modo ndo € possivel realizar as respectivas
simulacdes computacionais. O sistema € submetido a uma série de choques estocasticos
em que se observam desvios dinamicos do equilibrio, mas que séo inevitavelmente
corrigidos na medida em que se avanga no tempo. A introducdo de rigidez de precos e
outras imperfeicGes de mercado retardam a velocidade de convergéncia, mas nao altera

a trajetoria de convergéncia.

A abordagem convencional interpreta processos instaveis como desvios
temporarios do equilibrio que ndo afetam a trajetéria béasica da economia, ou como
trajetérias de desequilibrio nas proximidades de um equilibrio estdvel que podem
influenciar aspectos quantitativos da tendéncia do equilibrio, mas ndo suas
caracteristicas qualitativas (VERCELLI, 2000; SORDI E VERCELLLI, 2006). A medida
que inserimos choques de determinada magnitude nos modelos DSGE, por exemplo, 0
comportamento “crise” pode até aparecer, mas continua sendo exogeno, nao podendo

ser previsto a priori (McCKIBBIN E STOECKEL, 2009; IRELAND, 2011).

Um dos principais paradoxos em The General Theory diz respeito a instabilidade
do capitalismo. Keynes vigorosamente desafiou a visdo ‘“classica” da economia como
um sistema naturalmente estavel capaz de se auto-ajustar convergindo necessariamente
para um equilibrio em pleno emprego no longo prazo (KREGEL, 1976; PUNZO, 2009;
KEEN 2013). A economia keynesiana deve ser entendida como em desequilibrio

permanente, embora de caracteristicas ndo explosivas.

Mais ainda, a instabilidade do capitalismo como analisada por Keynes,
Schumpeter e Marx ndo pode ser satisfatoriamente entendida em termos apenas da
instabilidade dinamica. A modelagem apropriada deve ocorrer em termos da
instabilidade estrutural (VERCELLI, 1985). De acordo com Vercelli ambas as
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defini¢bes sdo encontradas na observacdo do comportamento de um sistema diante de
uma perturbacdo, seja ela enddgena ou exdgena. A (ins)estabilidade dindmica diz
respeito a convergéncia ou divergéncia do sistema em relacdo ao equilibrio. A
instabilidade estrutural por outro lado estd relacionada a mudancgas qualitativas no
comportamento do modelo diante de um choque. Ela depende do tipo e magnitude da
perturbacdo e do padrdo escolhido para definir a mudanga induzida no sistema como
qualitativa ao invés de meramente quantitativa. Assim, o sistema pode apresentar
diferentes graus de instabilidade estrutural (VERCELLI, 1985).

As economias capitalistas sdo estruturalmente instaveis porque mesmo uma
pequena perturbacdo, enddgena ou exdgena, € capaz de gerar consideraveis mudangas
qualitativas em seu comportamento. Ainda de acordo com Vercelli, certo grau de
instabilidade estrutural, apesar de circunscrito espacial, temporal e analiticamente, é
relevante porque mais cedo ou mais tarde vai deixar tracos irreversiveis no sistema
econdémico. Sendo assim, a distin¢do tradicional entre curto e longo prazo ndo pode

mais ser concebida em sua forma usual.

Da mesma forma que Goodwin, concebemos a estrutura econdmica como um
sistema hierarquico articulado em diferentes subsistemas caracterizados por diferentes
graus de permanéncia, i.e. instabilidade estrutural (VERCELLI, 1985; PUNZO, 2006).
N&o ha problema em usar o conceito de longo prazo para designar relagdes mais
permanentes e curto prazo para designar relagbes estruturalmente mais instaveis.
Todavia, é importante entender que parametros de curto prazo podem afetar o longo

prazo e vice-versa.

Nossa contribuicdo se soma a outros esforcos no sentido de reformular os
fundamentos da macroeconomia desde a perspectiva do conflito distributivo entre
capital e trabalho, o principio da demanda efetiva e a inovacdo. Ndo fazemos isso com o
objetivo de dar suporte a visdo de que o conflito de classes € inevitavel, mas desde a
perspectiva de que uma compreensdo adequada do conflito distributivo pode nos ajudar
na formulago de principios sociais e politicas pro-crescimento. E importante frisar que
um determinado regime de crescimento descreve o processo de geracdo de renda

inscrito em um determinado contexto histérico e institucional.
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O exercicio desenvolvido neste capitulo incorpora explicitamente o principio da
demanda efetiva e a existéncia de conflito distributivo em um modelo macrodindmico
ndo linear. Na medida em que vamos tratar de uma economia “real” no sentido de que
ndo ha moeda, a existéncia de incerteza fundamental nos moldes pos-keynesianos é
trabalhada apenas implicitamente na determinacdo das convencgdes que dao sustentacédo

ao arcabouco institucional vigente.

Nosso modelo retoma um dos ingredientes conceituais da macrodindmica
classica, a saber, a adocdo de uma estrutura formalizada por uma colecdo de relacdes
funcionais com parametros dados. Todavia, inspirados em Harrod e Goodwin,
rejeitamos a idéia de uma economia intrinsecamente estavel em que a dindmica é gerada
a partir de um impulso ex6geno, ativando um mecanismo de propagacao que vem a ser

a estrutura do sistema.

O modelo é estruturalmente instavel em duas dimens@es. Primeiro porque esta
sujeito a perturbacdes continuas enddgenas que decorrem da interacdo entre a dinamica
de curto e longo prazo. Em segundo lugar porque dependendo da magnitude do choque
podemos ter mudancas qualitativas no comportamento do sistema, como o surgimento

de trajetorias em espiral, bifurcac@es e centros.

Seguindo Setterfield e Cornwall (2002) o modelo se baseia no (i) Regime de
produtividade; (ii) Regime de demanda e (iii) Conflito distributivo. No curto prazo a
interacdo entre o regime de demanda, o regime de produtividade e o conflito distributivo
pode gerar trajetdrias ciclicas a la Goodwin. No longo prazo a taxa de crescimento é
restrita pelo balanco de pagamentos a la Thirlwall, em que as elasticidades de comércio
exterior sdo modeladas como uma funcéo da relagdo complexa entre a fracdo da renda

apropriada pelos trabalhadores e o a tecnologia.

3.1 O regime de produtividade

Conforme mostramos no primeiro capitulo, embora autores heterodoxos
usualmente rejeitem o uso da funcdo de producdo neocléssica e evitem a utilizacdo do
proprio conceito de funcdo de produgdo, podemos argumentar que implicitamente é
adotada uma do tipo Leontieff. Essa proposi¢do advém do fato de se assumir que a taxa
de crescimento do produto é igual a taxa de variagdo do estoque de capital ou a soma

entre a taxa de crescimento da produtividade do trabalho e da populagéo.
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Neste exercicio a funcdo de producdo serve a duas finalidades. Em primeiro
lugar ela determina a condigdo de equilibrio que deve existir entre a taxa de crescimento
do estoque de capital e a taxa de crescimento da produtividade do trabalho. Como

L

. K j . .
mostraremos adiante devemos ter ==t qi. Em segundo lugar é a partir dela que
t t t

definimos o regime de produtividade baseados na lei de Kaldor-Verdoorn (KV). A lei
KV estabelece a relacdo entre a taxa de crescimento da produtividade do trabalho e a
taxa de crescimento da economia, determinada pelo regime de demanda.

Seja entdo uma economia com a seguinte funcao de producéo agregada:

] )

X =F(K: L) = minyj—u;; —
t (K¢ Le) 1 {at t b,
Em que X; corresponde ao produto total e é resultado de uma combinacéo de capital, K,
e trabalho, L., ponderados por seus respectivos coeficientes técnicos, a; e b;. A variavel

u, representa o nivel de utilizacdo da capacidade e é igual a razdo entre o produto

_ Lt

. . K,
corrente, X,, e o produto potencial'®. A economia opera de modo que X, = a—fut =
t t

Em termos de taxas de variagdo temos:
X K a u L b

Xe Ki a u L b 2)

A evidéncia empirica sugere que o coeficiente técnico do capital é relativamente
constante no tempo sendo esse um dos fatos estilizados de Kaldor** (McCOMBIE,
2002). De outro modo isso implica dizer que a razdo capital-produto é constante no

longo prazo. Temos ainda que em steady-state o nivel de utilizacdo da capacidade nédo

pode crescer ou cair indefinidamente sendo, portanto ul = 0. Desse modo a taxa de
t

crescimento de longo prazo pelo lado da oferta pode ser escrita em termos do

crescimento do estoque de capital ou da produtividade do trabalho:

X_K_L,a_, 3)

O produto potencial ¢ definido como o nivel de producéo quando u = 1.
' Para uma discusséo das implicacées de um coeficiente técnico do capital variavel ver Rada e Taylor
(2006).
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Onde gq; corresponde & produtividade do trabalho sendo dada pelo inverso do

coeficiente técnico do trabalho (q; = 1/b;). Como mostrado por Palley (2002) e
Setterfield (2011), L£+qi é igual a taxa de crescimento dessa economia pelo lado da
t t

oferta. Notemos que y é também igual a taxa de acumulacao de capital. A condicao de

- K _ L, g
equilibrio da oferta estabelece que — = = + .
Ke Lt qc

De acordo com McCombie (2002) o legado de Kaldor para a literatura de
crescimento pode ser resumido em dois principios basicos: (i) No longo prazo o
crescimento ndo é determinado apenas pelo lado da oferta e (ii) Importancia dos
retornos crescentes de escala. Enquanto que o primeiro elemento ainda sera explorado
apropriadamente ao tratarmos do comportamento da demanda agregada, o segundo

merece nossa atencao ainda nesta secgéo.

Conforme argumentado por Young (1928), consideramos que 0s mecanismos de
retornos crescentes podem ndo sdo bem discernidos observando varia¢des individuais
de uma firma ou uma industria em particular. A analise deve ser feita entre industrias
como um todo. Procurando captar a relacdo entre o crescimento econdmico € 0S
retornos crescentes de escala, consideremos da mesma forma que McCombie (2002)

gue nossa economia € formada por i firmas cuja producéo individual é determinada por:
1_
Xie = Ae“TOKD LYY (4)

Onde A, é uma constante e os parametros n e (1 — n) correspondem & fracéo de capital
e trabalho utilizadas na producgdo do bem X;. A funcdo c(T) procura captar a parte do
progresso técnico que nao estd associada ao préprio processo de acumulacdo de capital
ou em outros termos é disembodied. Ela depende do grau de desenvolvimento das
condicBes tecnolégicas da economia (T:). Embora as firmas apresentem
individualmente retornos constantes de escala, elas sdo submetidas a externalidades
marshalianas representadas pela demanda agregada, Y;, ponderadas pelo coeficiente de

escala s.

De acordo com Hidalgo et al (2007) em artigo publicado na Science, as
economias crescem sofisticando os produtos que produzem e exportam. A rede de

tecnologias, capital, instituicOes e habilidades por trds do processo produtivo formariam
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o que eles chamam de “espaco produto”. Empiricamente paises se movem através de

seu espaco produto desenvolvendo novos bens proximos aos que eles ja produziam.

Os autores d&@o entdo um exemplo para ilustrar o argumento proposto. Pensemos
no produto como uma arvore e o conjunto de todos os produtos como uma floresta. Um
pais € formado por um conjunto de firmas, i.e. macacos, que vivem em diferentes
arvores. O processo de crescimento e inovagdo implica em se mover de uma parte pobre
da floresta, onde as arvores tém poucos frutos, para uma parte rica. Isso significa que os
macacos devem pular distancias redesenhando seu conjunto de habilidades em direcéo a

produtos tecnologicamente mais avancados.

A teoria tradicional assume que a floresta da ilustragdo é por assim dizer,
homogénea. Assim, sua estrutura ndo importaria na trajetéria de crescimento. Todavia
consideramos que a estrutura importa, ou conforme o exemplo, a floresta é heterogénea.
Desse modo os macacos s6 podem pular distancias limitadas (HIDALGO ET AL, 2007,
HIDALGO e HAUSMANN, 2011).

A interacdo complexa entre os elementos que formam o T, representada pela
funcdo c é por demais complexa e precisa ser mais bem tratada em pesquisa futura. Por
hora convém deixar claro que ela procura captar os principais elementos que 0s
empresarios levam em consideracdo antes de inovar e que se inserem no exemplo de
Hidalgo. A variavel T, inclui, mas ndo se limita, a qualidade do sistema educacional, da
capacitacdo da mdo de obra, da estrutura de pesquisa, etc. O grau de desenvolvimento
tecnoldgico relne o vetor de capabilities de uma determinada economia e condiciona a
trajetoria que as firmas podem tomar no processo de migrar para partes mais ricas da

floresta.

Em termos de taxas de varia¢do reescrevemos a equacao (4) como:

K, L
=c(Tt)+n—+(1—n)L—+<y (5)

Kt it

X,
Xit

A taxa de crescimento do produto corresponde a taxa de acumulacdo de capital

sendo, portanto, representada por y. Multiplicando (5) por 6; = % com Y 6; = 1 temos:
t
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L,
——c(Tt)+Ze nKt+29(1— Moty (6)

Fazendo entdo a relagdo capital-produto setorial igual & agregada e constante no

tempo temos:

X T K 1-— 7
X——c(t)+nKt+( n) +<y @)

t

Mas sabemos da equacio (3) que no longo prazo — == e — =X_4
Ke Xt Le X ar
Substituindo ambas as expressdes em (7) encontramos a lei de Kaldor-Verdoorn (KV)

definida por:

L0+ 0,y ®)
de

Onde 0, =i(_T:7) representa a por¢do dos ganhos de produtividade disembodied e

0, = ﬁ corresponde ao coeficiente de Verdoorn®

Substituindo (8) em (3) obtemos a taxa de crescimento do emprego como a
diferenca entre a taxa de acumulacdo do capital e a taxa de crescimento da

produtividade do trabalho. Desse modo:

o= G-y -4 ©)

O emprego funciona como varidvel de ajuste entre taxa de crescimento da
economia, determinada pelo ritmo de acumulacéo de capital, e a taxa de crescimento da
produtividade. Esta Gltima tem uma parte que depende do crescimento da economia
vinculada a presenca de retornos crescentes de escala. Outra parte, entretanto depende

da parcela do progresso técnico disembodied.

Antes de avangar em nossa analise precisamos modelar melhor o

comportamento da tecnologia em nossa economia. De acordo com Bernardes e

> Recentemente McCombie e Spreafico (2015) tem argumentado que o intercepto n4o pode e ndo deve
ser interpretado como progresso técnico exdgeno e o coeficiente de Verdoorn tampouco representa
retornos crescentes per se. Todavia, vamos seguir a interpretacdo tradicional dada a ambos os
componentes.
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Albuquerqgue (2003) a literatura de Sistemas Nacionais de Inovacdo enfatiza a existéncia
de uma divisdo institucional do trabalho entre producdo de ciéncia e produgdo de
tecnologia. Em linhas gerais, enquanto universidades e institutos de pesquisa produzem

ciéncia, firmas produzem tecnologia e ambos 0s grupos interagem de modo que:

Technology

A tecnologia influenciaria a ciéncia por uma serie de canais que incluem, mas
ndo se limitam a formacdo da agenda de pesquisa, repositério de conhecimento
empirico e fonte de equipamentos e instrumentos de pesquisa (ROSEMBERG, 1982).
Por outro lado, a ciéncia influenciaria a tecnologia ao funcionar como fonte de
oportunidades tecnoldgicas e capacitando o mercado de trabalho (PAVITT, 1991;
KLEVORICK ET AL, 1995). Ribeiro et al (2010) e Castellacci e Natera (2013)
sugerem que a medida em que 0s regimes de crescimento mudam, o nimero e 0s canais
de interacdo entre infraestrutura cientifica, producéo tecnoldgica e crescimento também

mudam em co-evolugéo.

Embora reconhegamos que a relacdo entre ciéncia e tecnologia néo seja linear,
propomos o seguinte sistema para representar a dinamica de causa¢do cumulativa que a

literatura schumpeteriana sugere haver entre as variaveis em questdo. Assim, seja:
TECH = vy + ©,SCIE (10)
SCIE = ny + 1,TECH (11)

Em que TECH representa a producao tecnologica e SCIE a infraestrutura cientifica da
economia. Os parametros ., € J1i; captam a sensibilidade de TECH a variacdes em SCIE
e a sensibilidade de SCIE a varia¢Oes de TECH, respectivamente. Finalmente o, e s,

sdo parametros exdgenos.

Resolvendo o sistema formado pelas equagdes (10) e (11) temos que:
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TECH* = Do + Tallo (12)
1—15y14
Jgy + J11Tg
SCIE® = —— 13
1— 15014 (13)

Da combinacdo dos valores de TECH* e SCIE™ resulta a variavel T, representando as

condicdes tecnoldgicas da economia de modo que T; = T(TECH*; SCIE™).
3.2 A curva de demanda agregada

Tomemos agora a identidade contabil da demanda agregada para uma economia

aberta e sem governo. Ela € definida como:
Y, = C, + I, + XL,

Onde Y; corresponde ao nivel de produto pelo lado da demanda, C; corresponde ao
consumo, I, é determinado pelo nivel de investimento e XL, corresponde as exportacoes

liquidas. Dividindo essa expressdo pelo estoque de capital no periodo t temos:

Y, ¢ I XL,

—— 14
kKKK (14

Vamos agora estudar o comportamento de cada um dos componentes da
demanda agregada. Partindo de uma economia com duas classes sociais, a saber,
trabalhadores e empresarios, em que os trabalhadores consomem tudo que recebem e o
os capitalistas poupam uma fracdo de sua renda, escrevemos a funcdo de consumo

como:
Ct = UtLt + CKT'th (15)

Em que v, corresponde ao nivel dos salarios reais, cx corresponde a propensao a
consumir dos empresarios e r; € determinado pela taxa de lucro que remunera o capital.

A massa total de salarios € dada por v.L; enquanto o total dos lucros € definido por

.. ~ , f L
r:K;. Definindo a fracdo da renda que é apropriada pelos trabalhadores como @, = %
t

podemos reescrever a equagéo (15) como:

Ce =@ Yy + cx(1 — @)Y, (16)
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A equacéo (16) mostra mais uma vez 0 consumo total como uma ponderacgéo do
consumo que provéem da massa de salarios e do total dos lucros. Dividindo pelo
estoque de capital e rearranjando 0s termos temos:

Ct

E = [cx + (1 — c)me]uy (17)

. . . Y; ,
Onde seguindo a literatura keynesiana fazemos u; = ;t em que u, corresponde ao nivel
t

de utilizacdo da capacidade produtiva e a razdo capital-produto foi normalizada igual a

unidade.

O investimento como propor¢do do estoque de capital pode ser representado
como uma funcao linear da distribuicdo funcional da renda e do nivel de utilizacdo da
capacidade (BHADURI e MARGLIN, 1990). A funcdo de investimento determina o
ritmo de acumulacao de capital e, dadas as hip6teses assumidas, a taxa de crescimento

da economia. Usualmente é empregado o seguinte formato:

Em que m, corresponde a fracdo da renda apropriada pelos empresarios, y, representa o
investimento autdnomo, y, corresponde a elasticidade do investimento em relacdo a
distribuicdo funcional da renda e y, € o parametro de sensibilidade do investimento a

variacdes no nivel de utilizacdo da capacidade instalada.
Neste exercicio vamos adotar a seguinte forma funcional:

Iy

K =Yt — Y1W¢t-1 + V2Us_1 (18)
t

Onde y, mais uma vez representa o investimento autbnomo e y; capta a sensibilidade

do investimento ao wage-share. Um aumento do wage-share reduz o investimento

, - ~ . 1
enquanto um aumento do nivel de utilizagdo da capacidade aumenta ;t Como
t

mostraremos posteriormente y tem o subscrito t na medida em que esta sujeito a sua

propria dindmica.
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A equacdo (18) tem duas diferencas fundamentais em relacdo a usualmente
empregada na literatura Kaleckiana de crescimento. Em primeiro lugar, o investimento
ndo depende do profi-share e sim do wage-share. Esta diferenga nos permite padronizar
0 modelo seguindo a literatura a la Goodwin e se baseia no principio de que nesta
economia @w = 1 —m (Goodwin, 1967; Keen, 1995; Barbosa-Filho e Taylor, 2006;
Rezai, 2012; Sordi e Vercelli, 2014).

A segunda diferenca diz respeito a posi¢do temporal das variaveis. Fazemos com
que investimento dependa de @ e u em t — 1. A intuicdo econdmica para isto esta na
natureza do investimento. Como | é uma variavel crucial que liga oferta/demanda
agregada e longo/curto prazo consideramos que 0s empresarios planejam o investimento
com um lag de um periodo. Assim, invetimento em t resulta de uma decisdo tomada em
t—1.

As exportacdes liquidas sdo modeladas seguindo Oreiro e Araudjo (2013) e de
acordo com as propriedades descritas por Bhaduri e Marglin (1990) e Porcile e Lima
(2013). Desse modo temos:

e _ — ! 19
$o T &18 — Soup + &3u; (19)

K
Em que &, corresponde a taxa de cambio real e é tomada como exdgena, &, é uma
constante e &;, &, e &; captam a sensibilidade das exportacdes liquidas a variacdes da
taxa de cambio, do nivel de utilizacdo da capacidade doméstico e externo,
respectivamente. Uma desvalorizacdo da taxa de cambio real permite um aumento das
exportacGes e uma reducdo das importacGes levando a um aumento das exportacdes
liquidas™. Um aumento do nivel de utilizacdo da capacidade por sua vez é atendido por
um aumento das importacdes, reduzindo desse modo as exportacfes liquidas.
Finalmente, um aumento da capacidade utilizada externa estimula um aumento das

exportacoes.

A equacdo (19) apresenta uma diferenca importante em relagdo a normalmente
empregada na literatura. As exportacdes liquidas em t dependem do nivel de utilizagéo
da capacidade instalada externa em t — 1. A intui¢do para essa formulag&o é parecida a

do investimento. Enquanto a decisdo de importar é imediata, a decisdo de exportar

'® Essa relaco é vélida desde que a Condigdo Marshal-Lerner seja satisfeita.
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depende de um planejamento prévio. Os empresarios olham para o grau de utilizacdo da

capacidade instalada externa e tomam a deciséo de exportar ou néo.

Substituindo as equages (17), (18) e (19) em (14) obtemos o nivel de demanda

agregada como proporcdo do estoque de capital:
U =[x + (L= c)@e]us +ve + g +youeg + 8o + 618 — Sue + f3u{_1 (20)

Rearranjando os termos e isolando em relacdo a u, encontramos o nivel de
utilizacdo da capacidade como funcéo da distribuicdo de renda e da prépria utilizacéo da

capacidade do periodo anterior:

_ Ye t &0+ &6 + Vi@ + VoUq + E3u[_1
1—cxk—A—-cp)m + &

(21)

Ut

Adiantando a equacéo (21) em um periodo e subtraindo em seguida u; de ambos

os lados temos:

_ Vet o+ & H i@ +vau + &ul
Uty — Ut = U (22)
1—cx—(A—-cpr)we + &

A equacdo em diferencas acima pode ser aproximada por uma equacdo diferencial de

modo que para intervalos temporais bastante reduzidos tenhamos o = u;,; — u;.
1

Chamando de A, = PR —

0 multiplicador keynesiano da renda e

rearranjando 0s termos escrevemos:

u=a0+a1ut+a’2wt+a3u{ (23)
—A -
Em que ap = 250%aft o o g =M g g =<0 g a; =<2 > 0. Como 0

multiplicador keynesiano deve ser necessariamente positivo temos que A, > 0. A
condicdo keynesiana de estabilidade exige ainda que a; < 0, logo y, — A, < 0. Isso
significa que a sensibilidade do investimento a um aumento do nivel de utilizacdo da
capacidade deve ser inferior ao multiplicador keynesiano. E importante notarmos que o

multiplicador keynesiano também depende da distribuigdo funcional da renda de modo
que % > 0. Todavia, para efeitos de simplificacdo vamos tomar o multiplicador como
t

constante.
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A equacdo (23) representa nossa curva de demanda agregada. As variagfes no
nivel de utilizacdo da capacidade s&o fungdo da distribuicdo da renda e do nivel de
utilizacdo de capacidade corrente doméstica e externa. Como mostramos no capitulo
anterior, tradicionalmente a curva de demanda agregada ¢ obtida a partir do ajuste entre
investimento e poupanca (ver, por exemplo, BHADURI, 2008; SASAKI, 2013;
SCHODER, 2014). Nosso exercicio propde uma forma alternativa de derivar o
problema a partir da identidade fundamental da demanda agregada.

3.3 A curva distributiva

Os modelos de conflito distributivo procuram explicar a variacdo dos precos e
aspectos distributivos justapondo as demandas por aumento de salario e o
comportamento dos precos de modo que trabalhadores e empresarios buscam proteger a
fracdo apropriada por cada grupo sobre a renda (REZAI, 2012). Em nosso modelo os
empresarios sdo responsaveis por fixar precos e os trabalhadores pela variacdo dos

salarios nominais. Assim temos que:

K = AO +/11ut_1 +Azi+l3£ (24‘)
Wi qe bt

14 q 4

— = o+ Qg — G+ {3— 25
Dt (0 Zl t-1 ZZ q; (3 Wy ( )

Onde Wﬁ corresponde a taxa de variacdo do salario nominal e pﬁ representa a taxa de
t t

inflacdo. Os parametros A; e {; captam a sensibilidade dos salarios e da inflacéo,
respectivamente, as variacdes no nivel de utilizacdo da capacidade. Igualmente 4, e {,
representam a sensibilidade dos saléarios e da inflagdo as variacGes na produtividade do
trabalho. Todavia, enquanto um aumento da produtividade se reflete em um aumento do
salario, o efeito sobre os precos é contrario. O conflito distributivo € notadamente
representado pela capacidade dos trabalhadores em conseguir reposi¢cdes sobre a
inflacdo, ponderado pelo coeficiente A5, e a capacidade dos empresarios de remarcar
precos, ponderado pelo coeficiente {5. Finalmente, 4, e {, sdo parametros exdgenos que

procuram captar os demais componentes do conflito distributivo.

Tradicionalmente tanto WK quanto pﬁ sdo modelados como funcdes da diferenca
t t

entre a distribuigé@o funcional da renda corrente e da distribuigéo aspirada por cada uma
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das classes sociais. Nao estamos de acordo com essas especificagdes. De fato, 0s
sindicatos e 0s empresarios ndo sdo conscientes explicita ou implicitamente do grau de
concentracdo da renda. Todavia, eles estéo cientes e olham diretamente para o nivel de
utilizacdo da capacidade, dos reajustes nominais de precos e salarios bem como dos
ganhos de produtividade. A defesa do share de cada grupo na renda esta na capacidade
dos trabalhadores de conseguir reposicdo salarial e dos empresarios de repassar

aumentos salariais aos pregos.

A relacdo entre empresarios e trabalhadores no conflito distributivo depende
ainda da capacidade de apropriacao dos frutos do progresso técnico, i.e. apropriacdo do
aumento da produtividade do trabalho, por cada um dos grupos. Na primeira se¢ao deste
capitulo mostramos que a taxa de crescimento da produtividade do trabalho é uma

funcdo linear positiva da taxa de acumulacdo de capital, qi: 0Dy + 04 % Sendo ainda
t

g = é e empregando a equacdo (18) temos que a taxa de variacdo da produtividade é

dada por:

q
q_ =0+ v + 2 (Y1@e-1 + V2Ui-1) (26)
¢

Substituindo as equagdes (25) e (26) em (24) encontramos:

M+ 238 + (A — 4302)21 7 o (4302 — A2)21 11

t—-1 t—1
Ay Aw

w_o, 27
w A, (27)
Em que A, =1 — 13¢5 > 0 corresponde ao multiplicador dos salarios e ®; = 1, +
(A—230) (217 + 02) + 13¢,€ um termo constante. A equacgdo (27) nos da a taxa de
variacdo dos salarios nominais como funcdo do nivel de utilizacdo da capacidade e da

distribuicdo funcional da renda.

Substituindo (26) e (27) em (25) obtemos a taxa de variacdo dos precos:

é o, + {{1 00y, + (3[4 + 123G, +/Elz - /13(2)01V2]}ut_1
p w
0 A -2
n Ifs 1V1(A3§2 ) n (2!21)’1] — (28)
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Emque @, =y — (027 + Qo) + (3 f—l € um termo constante. A equagéo (28) nos da
a taxa de inflacdo como funcdo do nivel de utilizacdo da capacidade e da distribui¢do

funcional da renda.

Quando tratamos da curva de demanda agregada definimos a fracdo da renda

. . . . s L
apropriada pelos trabalhadores a partir da identidade contabil @, = % Mas sabemos
t
que o salario real é dado por v, = %, ou seja, pela razdo entre o salario nominal e o
t

., L 1 . . .
nivel de precos. Por outro lado Vt = de modo que o coeficiente técnico do trabalho
t t

equivale ao inverso da produtividade do trabalho. Em termos de taxas de variacdo

podemos escrever:
A - (29)

Substituindo as equacdes (26), (27) e (28) em (29) temos que:

& @,
EZE—CDZ—(-QWV*‘-QO)

n {(1 = $3)[A + 430 + (A, — 238)024 7]

A, —(1=30) 0y, — (1} Up—1

Dy,

+AW

[(1—33)(A38, — A2) + (1 — A ]y (30)

Considerando intervalos de tempo muito pequenos a equacdo (30) pode ser

reescrita como:

w =w(Bo + frus + ) 31)
Em que B, = f_‘: — D, — (D +02) S0, By = (1—53)[11+A351A';@2—/1362)ﬂ1)’2] —(1-

)7, — ¢ s 0 é dado pela sensibilidade da variagdo da distribuicdo da renda ao

préprio nivel distributivo e B, = ﬂ;“ [(1=33)(A30 —A2) + (1 = 3)A,] SO

corresponde a sensibilidade da variacdo da distribuicdo da renda ao nivel de utilizagéo

da capacidade.
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Se um aumento no nivel de utilizagdo da capacidade aumenta @, entdo ; > 0 e
dizemos que a economia esta em um regime distributivo labor-market-led. Por outro
lado, se um aumento de u, reduz @, entdo S; < 0 e o regime distributivo é goods-
market-led. A equacdo (31) representa a curva distributiva. Variacbes no wage-share
sdo modeladas como funcdo da distribuicdo funcional da renda e do nivel de utilizagéo
da capacidade. Ela é o resultado do conflito distributivo entre capitalistas e

trabalhadores intermediado pelo regime de produtividade da economia.
3.4 O Sistema Distributivo

A trajetéria de crescimento de uma economia descreve o processo de geracdo de
renda inscrito em um determinado contexto historico e institucional. Isso significa que
as economias sdo estruturalmente distintas entre si. Existem, todavia duas formas de
representar essas diferencas estruturais. A primeira estratégia esta em considerar que é
possivel representar diferentes economias a partir de um mesmo modelo tedrico em que
0s pardmetros do modelo s&o distintos entre elas. A segunda é assumir que precisamos

de um modelo especifico para cada economia.

Neste trabalho adotamos a primeira estratégia, ou seja, diferentes economias sao
representadas a partir do mesmo modelo com diferentes parametros. Suponhamos a
existéncia de duas regides ou paises. O sistema distributivo global é formado pela curva

distributiva e a curva de demanda de cada regido de modo que temos:
u=ay+au +a,o; + a3u{

= oS fo.f f__f f
w=ay+aju; +a,w; +azu,
w
5=ﬁ0+ﬁlut+ﬁzwt

wf
E=ﬁg+5{u{+ﬁ{@f

Em que o subscrito f corresponde a regido considerada “externa”. O nivel de utilizagdo
da capacidade e o wage-share de cada uma das regifes é determinada de forma

conjunta. Em nossa analise vamos assumir que as variaveis que correspondem a
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economia “externa” sdo exodgenas Sd0 incluidas no termo constante. Desse modo o

sistema distributivo passa a ser representado por:

()= G )+ -

Trata-se de um sistema de equagdes diferenciais 2x2 com uma equacao linear e
uma ndo linear. Em steady-state temos @ = © = 0. Como tanto u* quanto @w* devem

assumir necessariamente valores positivos a solucéo é dada por:

. _ B2 (@B —aiBo\  Bo
v B1 (05132 - a2,31) b1 (33)
. _ aof1 — a1Bo )

a1, — azfq

As equacoes (33) e (34) mostram que tanto o nivel de utilizacdo da capacidade
quanto a distribuicdo funcional da renda no ponto critico sdo fungdes apenas de
parametros exogenos. Para investigar a estabilidade do sistema foi feita uma

linearizacdo ao redor desse ponto que chamamos de “equilibrio implicito™:

(o) ) a) @
Em que:

Ji=a; <0 (36)
Jiz =0, <0 (37)
Jor=P1w” s 0 (38)
Jaz = 2B,@" + fiu” + oS 0 (39)

Suposto 1: A condicdo de equivaléncia topoldgica entre os sistemas é satisfeita, ou seja,

aogfy # a1 fo.

Um sistema de equaces diferenciais ndo lineares, N, pode ser mapeado por um
equivalente linear, L, de modo que as propriedades qualitativas de L na vizinhanga do

ponto critico sejam similares as de N no mesmo ponto. Nesse caso dizemos que ambos
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0s sistemas sdo topologicamente equivalentes. Para tal € requerido que a matriz
Jacobiano seja invertivel (Shone, 2002). Uma condicao suficiente é que det(J) # 0.

Apo6s algumas manipulagdes algébricas podemos mostrar que ela é satisfeita quando

aofy # a1fo.

Proposicéo 1: A economia sempre é profit-led.

Se um aumento do wage-share aumenta u dizemos que a economia é wage-led,

logo a, > 0. Por outro lado, a economia sera profit-led se um aumento do wage-share

reduzir 1, de modo que a, < 0. Todavia, a, = ;\—yl < 0, logo a economia sempre é
U

profit-led.

O resultado tem importantes implicacdes em termos de politica econdmica que
ndo serdo discutidas aqui. A distin¢do entre os regimes profit-led e wage-led é de grande
importancia entre os Pds-Keynesianos e tem dado lugar a uma extensa literatura
empirica'’. Desde uma perspectiva teérica nossos resultados estdo em linha com o
modelo original de Goodwin apesar de desconsiderar um dos regimes da tradicdo

Kaleckiana.

Proposicado 2: Se a condicdo de estabilidade distributiva € satisfeita, ou seja, §, < 0, 0

sistema € estavel desde que ay8; > a4 B,.

As condicOes de estabilidade com base no Teorema de Olech impde que
tr(J) < 0edet(J) > 0. Assim:

(i) tr)=Juutjp=a+pw <0
(ii) det(J) = J11J22 — J12J21 = aof1 — a1 > 0.

Como resultado das condicGes de estabilidade Keynesiana e Distributiva a; e £, sdo
negativos, logo tr(J) < 0. Assim, se ayf; > a,f, temos que a segunda condicdo de

Olech também sempre seré satisfeita.

17 para uma revisdo da literature empirica e teérica no tema ver Palley (2014) e Blecker (2015). Dada a
evidéncia ndo conclusiva que dé suporte a ambos os regimes, Nikoforos e Foley (2012) advogam por uma
redefinicdo do que entendemos por profit-led e wage-led.



88

Proposicdo 3: Se a condicdo de estabilidade distributiva for satisfeita, sempre que
(ay + Bow*)? < 4(ayfy — a1 By) O ponto critico serd um no espiral assintoticamente

estavel que se aproxima de um ciclo a la Goodwin.

De modo a analisar esta proposicdo precisamos avaliar a natureza dos seus
autovalores. Ela depende da relacdo entre tr(J)? e 4 det(J). Teremos espirais ciclicos
sempre que tr(J)? < 4 det(J) na medida em que os autovalores serdo imaginarios. 1sso
significa que o sistema apresentara espirais ciclicos quando (a; + B,@*)? < 4(ayf, —

@1Bo)-

Proposicado 4: Se a condi¢do de estabilidade distributive for satisfeita e 8, < 0, entdo o
ajuste distributivo labor-market-led sempre sera estdvel e o goods-market-led sera

estavel desde que |ayB1] < |a1Bol.

Seguindo a nomenclatura de Rezai (2012). Se um aumento no nivel de utilizacéo
da capacidade aumenta @ dizemos que a economia é labor-market-led e §; > 0. Por
outro lado, a economia sera goods-market-led se um aumento do wage-share reduz @,

de modo que g, < 0.

Como resultado da condigéo de estabilidade Keynesiana a; > 0. Sabemos ainda

_ Vt+éotéier

que ay = > (0 e estamos assumindo S, < 0. Entdo se f; > 0, ayf;, > a1,

sempre seré verdade e o sistema é estavel. Por outro lado, se f; > 0 entdo ayB; > a8,

sera verdade desde que |aoB:| < |1 Bol-

Proposicao 5: Se a condicdo de estabilidade distributive é satisfeita e g, > 0, entdo o
ajuste distributivo labor-market-led sera estavel desde que a,f; > a.8, € 0 goods-

market-led serd sempre instavel.

Como resultado da condicdo de estabilidade Keynesiana a; > 0. Também

sabemos que a, = W > (0 e estamos assumindo S, > 0. Entdo se 5, >0, 0

u

sistema sera estavel desde que a,f; > a;f,. Por outro lado, se f; < 0 entdo ayf, >

a; 3, hunca é verdade e o sistema sera sempre instavel.
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Proposicdo 6: Se a condicdo de estabilidade distributiva ndo € satisfeita, ou seja,

B, =0, e ayf; > a8, teremos orbitas periodicas a la Goodwin sempre que a; =
—B,@".
A condicdo para a existéncia de orbitas periodicas (ou centros) é tr(J) =0 e

det(J) > 0. Desde que a; = f,@™ € ayf > a8, ambas sdo satisfeitas.

Proposicao 7: Se a condicao de estabilidade distributiva ndo € satisfeita e a; + B,@* >

0 o sistema sempre serd instavel.

Nesse caso teremos tr(J) > 0 e o teorema de estabilidade de Olech sempre é

violado.

O grafico 7 mostra o diagrama de fase do dois casos capazes de gerar dinamicas ciclicas
a la Goodwin. O diagrama 1* representa a “Orbita peridodica” enquanto 1b corresponde

ao “No¢ espiral”, ambos em uma economia profit-share e labor-market-led.

Gréafico 7: O Sistema Distributivo

A @
u=0

8-
I
o

v

v

(@) (b)
Dados os valores de u* e w* determinados pelas equacdes (33) e (34) podemos

encontrar a taxa de crescimento da economia, a taxa de crescimento da produtividade,

dos salarios, precos e emprego. Para tanto basta substituir (33) e (34) em (26), (27), (28)

e (9) de onde encontramos% (u*; @), % (u*; @), s ;@) e% u*; @).
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3.5 O Equilibrio no Balango de Pagamentos

Definamos as seguintes funcGes para as exportacdes e importagdes:

Be= () e (0

&
M, = gtmyf (41)

Em que E, corresponde ao total das exportacbes e M, ao total de importacdes. As
exportagdes sdo funcgdo crescente da taxa de cambio e da renda do resto do mundo, Y,
ponderados pelas respectivas elasticidades preco, ug, e renda, ¢. As importacdes por
sua vez sdo funcdo decrescente da taxa de cAmbio e crescente do produto doméstico,
ambos ponderados pelas suas respectivas elasticidades preco, u,,, € renda, p. Como 0s
bens produzidos por ambas as economias sd0 comuns e normais as elasticidades preco

sd0 negativas e as elasticidade renda sdo positivas.

O excesso de demanda agregada € dado por ED; = X; — Y;. O total produzido,
X;, é direcionado ao consumo doméstico, ao investimento doméstico e as exportacdes.

Ja a renda total € despendida em consumo, investimento e importagdes. Assim:
EDt = (Ct + It + Xt) - (Ct + It + EMt) (42)

Devendo no longo prazo oferta e demanda estar balanceados, ED; = 0, 0 que

implica que X; = eM,. Igualando desse modo as equagdes (40) e (41) escrevemos:
eheY, # = glmimyp (43)

Tomando o logaritmo, diferenciando no tempo e fazendo os termos de troca

constantes no longo prazo encontramos a lei de Thirlwall:

@
y”=;w (44)

Em que yB? corresponde a taxa de crescimento que equilibra o balanco de pagamentos,
ou a taxa de crescimento permitida pela restricdo da demanda agregada. Por outro lado,

yr representa a taxa de crescimento do resto do mundo.
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Procurando avancar no estudo dos determinantes da razdo das elasticidades de
comércio exterior, devemos avaliar o impacto das condi¢BGes tecnoldgicas e da

distribuicdo da renda sobre elas. A hipotese de que existe uma relagdo positiva entre
capabilities tecnoldgicas e competitividade ndo-preco (%) é um tanto 6bvia e tem forte

suporte tanto tedrico quanto empirico™.

Por outro lado o vinculo entre desigualdade e as elasticidades de comércio
exterior ndo é tdo obvia. Autores estruturalistas como Furtado (1968) e Tavares e Serra
(1976) argumentaram que elevados niveis de desigualdade na América Latina levaram a
diferengas significativas nos padrdes de consumo entre classes de maior e menor renda.
Os estratos superiores demandaram bens de luxo e de elevado contetdo tecnolégico,
contudo, dada a reduzida escala desta demanda, foram incapazes de induzir a producgéo

domestica, aumentando assim a elasticidade das importacoes.

Nesse sentido Bohman e Nilsson (2007) e Dalgin et al (2008) concluem que,
dadas preferéncias ndo homotéticas'®, paises mais desiguais tendem a exportar mais
bens “necessarios” e importar bens de “luxo”. Deveriamos esperar entdo que uma

melhor distribuicdo da renda melhora a competitividade ndo-preco.

A controvérsia aparece quando discutimos a influencia indireta que a
distribuicdo tem sobre as elasticidades de comércio através da tecnologia. Acemoglu,
Robinson e Verdier (2012) estudando economias industrializadas sugerem que
desigualdade é necessaria de modo a estimular a inovacdo. A propria inovagdo pode
temporariamente aumentar a desigualdade se os empresarios inovadores dispde de quase
rendas (COZZENS, 2008).

Todavia, Weinhold e Nair-Reichert (2009) analisando uma amostra mais longa
de 53 paises desenvolvidos e em desenvolvimento entre 1994 e 2000, concluem que
uma distribuicdo de renda mais equitativa esta positivamente correlacionada com
inovacédo através de seus efeitos positivos sobre as instituicdes domésticas. Resultados

similares séo apresentados por Hopkin, Lapuente e Moller (2014) que consideram que

' Para uma revisao da literatura ver Ribeiro, McCombie and Lima (2015).

' A lei de Engel estabelece que na medida em que a renda cresce, consumidores tendem a substituir bens
necessarios por bens de luxo, em que os primeiros possuem elasticidade renda menor que a unidade e 0s
ultimos tem elasticidade renda maior que 1. Preferéncias ndo-homotéticas basicamente significam que a
proporcédo da renda que consumidores gastam em bens necessarios e de luxo varia a medida em que a
renda cresce (Ribeiro, McCombie and Lima, 2015).
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sistemas mais equitativos como o escandinavo tem melhor desempenho que os Estados

Unidos em termos de inovagao®.

Thirlwall (1997) e Setterfield (1997) argumentam que a elasticidade das
exportacGes cresce a medida que o pais se move da producdo primaria para a de
manufaturados e decresce a medida que economias mais ricas ficam presas em
estruturas industriais antiquadas, formando um U invertido. Por outro lado, McCombie
e Roberts (2002) avaliam que ndo ¢ a elasticidade das exportacGes e sim a razdo das
elasticidades de comércio exterior que apresentam a relacdo de U invertido. A intuicéo é
que baixas taxas de crescimento geram pressdes que aumentam a razdo das
elasticidades. Por outro lado, altas taxas de crescimento encorajam o lock-in de

estruturas produtivas.

Uma maneira bastante simples de representar o U invertido ¢é fazer a razéo das
elasticidades de comércio exterior uma funcdo quadratica no tempo do grau de
desenvolvimento das condic¢des tecnoldgicas e da distribuicdo funcional da renda.
Assumimos que a elasticidade renda das exportacbes depende de T enquanto a

elasticidade das importac6es de w. Assim:

()

Diferenciando no tempo adicionamos uma restri¢cao para t de modo que:

= (Nt - p(w) (%) 2 (45)

t

p (46)

0, t=>t

(f) _ {‘P(T) - 2p(w) (%) t, t<ft

A equacdo (46) nos permite fazer um primeiro esbogo de como as elasticidades
de comércio exterior variam no tempo para um determinado T e @ fixos. Um T maduro

confere a economia uma estrutura produtiva diversificada e tecnologicamente
diferenciada, elevando assim (%). Por outro lado, apesar de que uma distribuicdo da

renda mais favoravel aos trabalhadores reduzir a magnitude de p(@), o efeito liquido

*° para uma reviséo da literature no tema ver Weinhold and Nair-Reichert (2009) e Botta (2015).
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sobre (%) é notadamente negativo. A medida que avancamos no tempo o efeito

negativo distributivo aumenta em magnitude até que no steady-state tenhamos (%) =0.

Assumindo que em algum momento t = t, a razo das elasticidades deixa de se
reduzir como parte da propria estratificagdo da estrutura produtiva citada por

McCombie e Roberts, de modo que:

( ) Y] (—)— F(T; @) (47)

Onde F é uma funcdo que procura captar a complexa interacdo entre 0 T e w. A razdo

o) _ 5

da elasticidade renda-demanda das exportaces e importacdes € tal que T = p(o)

5(%)* _ —%MT)
o p@)?

0. Analogamente temos que > 0.

Nos primeiros estagios do crescimento a razdo das elasticidades de comercio
exterior é crescente, como pode ser visto no grafico 8. Quanto maior o grau de
desenvolvimento tecnoldgico e a fragdo da renda apropriada pelos trabalhadores, mais
rapido seré o ritmo de crescimento das elasticidades e maior o patamar estacionario que

elas alcancardo. A partir de t; a estrutura produtiva tende a se enrijecer e as

elasticidades se reduzem até t quanto alcangamos o ponto (%) :

Gréfico 8: Trajetoria das elasticidades de comércio exterior no tempo

() 4
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Ribeiro, McCombie e Lima (2015) propée um modelo em que a razdo das
elasticidades de comércio exterior ¢ uma funcdo linear positiva do wage-share e do
inverso do gap tecnoldgico entre a economia externa e a doméstica. N6s por outro lado
vamos seguir a assertiva de que “statistical evidence generally supports the view that
inequality impedes growth [...]” (OSTRY, BERG e TSANGARIDES, 2014). Isso nédo é

0 mesmo que assumir uma relagdo positive entre % e @ (mesmo que essa relagdo exista

como vamos mostrar em um formato ndo linear). Sugerimos que a competitividade néo-
preco varia a medida em que as condic¢des tecnoldgicas variam para um dado wage-

share.

Nossa abordagem esta centrada na trajetéria das elasticidades a medida que as
condicBes tecnoldgicas evoluem. Algumas propriedades importantes decorrem da

interacdo entre T, @ e (%). Utilizando as propriedades da funcdo logistica, facamos

agora:

0.l |-+ -]

Em que z corresponde a uma constante tecnologica que procura captar o total de

<[5,

T+1 T

conhecimento disponivel globalmente. A equacdo em diferencas acima faz a razdo das
elasticidades de comércio exterior para T+1 como funcdo da distribuicdo de renda e da

prépria razdo das elasticidades comem T.

2 —(2) =(2) Acsi 5 vei
Em steady state, (P)T+1 = (p)T (p) . Assim temos duas solucbes possiveis,

a saber, (i) (%)* =0 e (ii) (%)* =221 Aplicando o polindmio de Taylor & equagio

(o)

(48) escrevemos:

() 26[(%)*;6’]*6((3%)* l(%) ‘(%)*l (49)

T+1 T

o(3)

@wz. Substituindo ambos os valores na equacao (49) e rearranjando 0s termos temos:

Mas sabemos que G [(%)*;w] = (f)* e podemos mostrar que

p

=(2-



0).,-¢))-e-enle, -

A equacdo (50) pode ser reescrita como uma equagdo em diferengas simples no

formato I, = (2 — wz)l;. A condicdo de estabilidade da solucdo exige que 0 < 2 —
wz < 1. Isso implica que § <w< % O gréfico de (%) em funcdo de @ pode ser visto

abaixo:

Gréfico 9: A razdo das elasticidades de comércio exterior e a distribuicdo funcional da renda

() 1

v

N | =
NN
S|

O ponto wzi ¢ um ponto de bifurcacdo em que ha uma mudanca no

~ P 1 . .
comportamento da funcdo objetivo. Para valores de w < ~, OU seja, em economias com

a renda muito concentrada em favor dos lucros, a estrutura produtiva se encontra em
lock-in. A tecnologia é incapaz de elevar a raz&o das elasticidades de comércio exterior

e consequentemente de aliviar a restricdo exterior ao crescimento. Para valores de

1 - - I o . ..
w >~ uma melhor distribuicdo da renda em favor dos salarios permite aliviar a

-~ N . 2 ~
restricdo externa a medida que o T se desenvolve. Para @w > -2 funcdo passa a poder

apresentar comportamento cadtico.

Existe uma banda de seguranca para w atrelada as condic¢des tecnoldgicas
vigentes. E bastante razoavel supor que um wage-share excessivamente alto mina a

capacidade de investimento dos empresarios comprometendo o crescimento de longo
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prazo. Do mesmo modo, um wage-share excessivamente baixo pode conduzir a

economia a uma armadilha de “falta de demanda”.
3.6 Crescimento e flutuagdes: Quando o curto prazo encontra o longo

O exercicio de modelagem apresentado fornece duas taxas de crescimento: (i) a
taxa de acumulacéo de capital e (ii) a taxa de crescimento compativel com o equilibrio
no balanco de pagamentos. Como ambas sd0o determinadas separadamente®, sua
igualdade s6 pode ser resultado de uma feliz coincidéncia. Temos entéo que:

y=v:+tyio +yu’ (51)
@
yBP = 5 (52)

A seguinte dindmica € proposta. Se o ritmo de acumulacdo de capital exceder o
limite permitido pela restricdo externa, y > yBF, os empresarios serdo forcados a
reduzir y. Uma taxa de acumulacdo acima do equilibrio permitido do balango de
pagamentos implica que o resto do mundo esta disposto a financiar esses sucessivos
déficits. Todavia, como ha um limite para isso segue-se um ajuste na demanda que forca
a reducdo no ritmo de acumulacdo. N&o se trata de uma reducdo coordenada e sim de

certo modo forgada.

Por outro lado, se o ritmo de acumulacdo for inferior a restricdo externa,
y < yBP, ha espaco para acelerar a acumulacdo de modo a aproximar y de y5%.
Estando os agentes econémicos sujeitos a um ambiente de incerteza nao probabilistica o
calculo em ambas as situacGes é subjetivo. O mecanismo de ajuste corresponde

basicamente a uma crise no BP.

Enquanto a primeira derivada de y em t corresponde a variacdo do ritmo de
acumulacdo de capital no tempo, a segunda derivada corresponde a intensidade da
variagdo no ritmo de acumulacdo de capital. De outro modo, y capta a intensidade do
ajuste de y no tempo. Supondo que a intensidade do ajuste é funcdo da diferenca entre

ambas as taxas em questdo, podemos escrever:

*! Como as elasticidades sdo fungdo do wage-share, ndo é estritamente correto afirmar que ambas as taxas
de crescimento s8o independentes. Todavia, consideramos que as elasticidades variam muito lentamente e
dependem mais da evolugéo da tecnologia dado um wage-share do que do préprio wage-share em si.
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y =] - y)

2y

Emaquey = PYeR

Propomos que a intensidade do ajuste é uma funcéo linear da diferenca

entre y e vy, ou seja, J é tal que:

y=j0%" -y (53)

Com j > 0 sendo uma variavel exogena sujeita a percep¢do subjetiva dos agentes da
incerteza ndo probabilistica. A equacdo (53) mostra que quanto maior a diferenca entre
yBP e y maior sera a intensidade do ajuste. E bastante razoavel supor que quanto maior
a diferenca entre as duas taxas maior serd a percepcao dos empresarios da necessidade
de um ajuste mais intenso. Todavia, j esta sujeito a percepc¢do subjetiva dos empresarios

da necessidade desse ajuste.

Resolvendo essa equacdo diferencial obtemos que:

y =yBf + sen(t\/f) (54)
Graficamente podemos representar o comportamento de y2F e y como:

Grafico 10: Mecanismo de ajuste entre yBPe y

v

Para valores de y tais que y > y&F, o ritmo de acumulagéo de capital excede a
restricdo externa, o investimento deve se desacelerar e o faz através de uma reducgéo de
y:. Como se trata de uma decisdo descentralizada e sujeita a incerteza, y vai se

reduzindo até o ponto em que temos y < y5”. Em algum momento no tempo e
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condicionado ao valor de j, os empresarios percebem que ha espaco para aumentar o
ritmo de acumulacdo iniciando a elevacdo de y através da elevacao de y;. A repeticdo

dessa dinamica vai gerar ciclos representados pelo grafico 10.

Proposicdo 9: O sistema capitalista é inerentemente instdvel como resultado da
interacdo entre a dinamica de longo e curto prazo - refletida em y e y5? - que gera

flutuacBes continuas e irregulares através de ajustes no investimento autbnomo, ;.

O modelo néo é capaz de integrar crescimento e flutuagdes no sentido de gerar

crescimento ciclico. A maneira correta de tratar o problema seria incluir o termo

Ve = %yf + sen(t,[j,) + y1@¢ — ¥,u, no sistema distributivo e proceder com a anélise

dindmica. Todavia, isto nos conduz a um sistema dindmico ndo-linear e ndo-autbnomo.
NOs evitamos esse caminho embora reconhecamos que futura pesquisa deva ser

realizada de modo a completar o exercicio.

Ressaltamos que apesar desta limitagdo o exercicio tampouco se insere na
tradicdo neoclassica em que crescimento e flutuagdes podem perfeitamente serem
separados. Nosso exercicio estd em um ponto intermediario em que curto e longo prazo

interagem, mas ainda ndo estdo plenamente integrados.

Proposi¢do 10: Se as condicOes estabelecidas pela proposicéo 6 sdo satisfeitas, teremos
duas fontes enddgenas de instabilidade. Primeiro, a possibilidade de orbitas periddicas
entre @ and u gerando uma trajetéria de acumulacéo ciclica. Segundo, a interagdo entre

y e yBP que também gera flutuagGes continuas e permanentes.

Apesar de ndo ser possivel eliminar as flutuacdes ciclicas, 0 modelo sugere que a
elaboracdo de uma estratégia de crescimento depende de varidveis tecnoldgicas e
distributivas. Por um lado o fortalecimento da infraestrutura cientifica e tecnoldgica
alivia a restricdo externa sobre o crescimento permitindo uma maior taxa de acumulagéo
de capital. Em paralelo recomendamos uma distribuicdo funcional da renda mais
equilibrada de maneira a suavizar o conflito distributivo e evitar armadilhas de

crescimento.
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3.7 Alguns comentérios sobre o0 SNI

Conforme argumentamos no inicio do capitulo, ndo ha problema em utilizar o
conceito de longo prazo para designar relacbes mais permanentes e curto prazo para
designar relacdes estruturalmente mais instaveis. Todavia, € importante ter em mente

que parametros de curto prazo afetam o longo prazo e vice-versa.

Entre as relagfes de longo prazo devemos fazer alguns comentarios sobre 0s
Sistemas Nacionais de Inovagdo. Conforme discutirmos no primeiro capitulo, o SNI
pode ser entendido como a complexa rede de interacGes entre 0os muitos agentes que
contribuem a inovacdo. Em outros termos, corresponde ao conjunto de instituicoes,
formais ou informais, que em conjunto ou individualmente contribuem para o

desenvolvimento e difusdo de novas tecnologias.

Dada sua amplitude, alguns autores tem criticado o conceito do SNI por
“explicar tudo e a0 mesmo tempo ndo explicar nada”. Consideramos que essa posi¢ao é
de certo modo incompleta. Como muito bem argumentado por Silva (2014) a questéo
ndo é definir quais varidveis fazem parte do SNI — ja que no final do dia todas de algum
modo estdo relacionadas — mas quando essas variaveis importam para o SNI. O
problema passa a ser entdo identificar em que momento uma determinada variavel

influencia a consolidagdo dessa rede institucional pré-inovacéo.

No modelo construido sdo quatro as variaveis que, inseridas em um determinado
contexto institucional que da suporte aos parametros a elas associados, influenciam o
SNI desde uma perspectiva macrodinamica. Sao elas (i) Infraestrutura cientifica,
SCIEN; (ii) Producdo tecnoldgica, TECH; (iii) Wage-share, @ e (iv) Nivel de utilizacdo
da capacidade produtiva, u. A relagdo entre a infraestrutura cientifica, a producédo
tecnoldgica e o SNI é continua e procuramos representa-la na primeira secdo deste
capitulo através de um sistema de causacdo cumulativa seguindo uma interpretacédo

particular de Bernardes e Albuquerque (2003).

Todavia, como parte do progresso técnico ndo pode ser dissociada do processo
de acumulacdo de capital temos que o proprio ritmo de acumulacéo de capital influencia
positivamente a consolidacdo do SNI. Partindo de nossa funcdo de investimento

kaleckiana, ele depende diretamente de @w e u. Mais ainda, estando o ritmo de
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acumulacdo condicionado a restricdo externa ele depende também indiretamente de
SCIEN e TECH.

Desse modo, sugerimos que a nivel macro o Sistema Nacional de Inovacao se
consolida a partir de dois grandes blocos que interagem entre si. O primeiro deles surge
a partir do vinculo direto entre ciéncia e tecnologia e influencia a restricdo externa. O
segundo surge a partir do vinculo indireto entre a distribuicdo funcional da renda, o
nivel de utilizacdo da capacidade instalada e a restricdo externa. As elasticidades de

comeércio exterior sdo as responsaveis por fazer a ponte entre ambos os blocos.

Albuquerque (2007) considera que do mesmo modo que o conceito de
inadequacdo tecnoldgica formulado por Furtado na década de 1960 € um elemento
central na teoria estruturalista, o conceito de Sistemas Nacionais de Inovac¢do ocupa
também posicdo de destaque na literatura evolucionaria. A juncdo de ambas correntes
teoricas levaria a formulacdo da seguinte conjectura: na periferia, a formagdo do SNI
deve ser combinada com a formacdo de estados de bem estar sociais. O modelo

apresentado procura dar suporte a essa proposicao.

Embora ndo seja possivel eliminar as flutuacGes ciclicas, a formacdo de uma
estratégia de desenvolvimento baseada no fortalecimento do Sistema Nacional de
Inovacdo acompanha os dois grandes blocos que formam o SNI. Por um lado, o
fortalecimento da infraestrutura cientifica e tecnolédgica permitiria aliviar a restricao
externa sobre o crescimento permitindo um ritmo mais acelerado de acumulagéo.
Paralelamente recomendamos a busca de uma distribuicdo de renda entre capital e
trabalho que permita suavizar o conflito distributivo e impedir a economia de cair em

armadilhas de crescimento.
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Grafico 13: Diagrama Sintese
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CAPITULO 4

CONSIDERACOES FINAIS

Robert Lucas destacou certa vez que “quando alguém comega a pensar sobre
crescimento econdmico torna-se dificil pensar em qualquer outra coisa porque as
consequéncias para 0 bem-estar humano sdo simplesmente surpreendentes”. De fato,
como lembrado por Thirlwall (2005), mais de 1 bilhdo de pessoas ao redor do mundo
vivem com menos de 1 délar por dia e a distribuicdo mundial da renda ndo mostra sinais

de estar se equalizando.

O trabalho construiu um modelo dinamico KG para estudar a relacdo entre a
distribuicdo funcional da renda, o progresso técnico e o crescimento econémico. No
curto prazo o conflito distributivo entre empresarios e trabalhadores ao interagir com os
regimes de oferta e demanda permite gerar trajetdrias ciclicas seguindo a tradi¢éo a la
Goodwin. No longo prazo as elasticidades de comércio exterior foram modeladas como
funcdo da interacdo entre as condi¢des tecnologicas e a fracdo da renda apropriada pelos

trabalhadores de modo que a taxa de crescimento € restrita pelo balanco de pagamentos.

O modelo permite ainda avangar na compreensao de armadilhas do crescimento
associadas a niveis de concentracdo da renda muito elevados, caracterizadas por estados
de lock-in. Ele fornece um arcabouco tedrico basico que permite estudar a relacdo entre
variaveis distributivas, a tecnologia e o crescimento econémico juntando elementos da

tradicdo marxista, kaleckiana, goodwiniana e kaldoriana.

Entre as limitacGes da abordagem proposta chamamos a atencdo para quatro que
deverdo ser objeto de futuras pesquisas. Em primeiro lugar esta a natureza do modelo
construido que se restringe a uma pequena economia aberta. Seria interessante poder
avancar no sentido de determinar se os resultados se mantém em um arcabouco mais

amplo nos moldes dos modelos Norte-Sul.

Em segundo lugar, o progresso técnico é modelado de maneira muito
rudimentar. Os mecanismos de interacdo entre a infraestrutura cientifica e producao

tecnoldgica precisam ser mais bem explorados, seguindo a tradicdo Schumpeteriana.
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Uma forma de fazer isso poderia ser através de uma interacdo nao-linear entre science e

technology.

Terceiro, considerando que curto e longo prazo interagem permanentemente,
seria interessante avancar o modelo de maneira a que as elasticidades de comeércio
exterior sejam determinadas conjuntamente no sistema distributivo. Isso permitiria
integrar ambas as dimensdes temporais, alcangando um modelo ciclo-tendéncia
plenamente integrado. Este desenvolvimento implica em algumas complicacOes

matematicas, notadamente a manipulacéo de sistemas ndo-autbnomos.

Finalmente o0 modelo KG néo leva em consideracdo o lado monetario/financeiro
da economia. Sendo a economia keynesiana uma “Economia Monetaria de Produgdo”,
néo existe capitalismo sem moeda ou bancos. De acordo com Vercelli (1985) o sistema
econémico capitalista é estruturalmente instavel e a principal explicacdo para isso esta
nas propriedades da moeda e crédito. Significativos esforcos tém sido feito na
construcdo de modelos do tipo GM (Goodwin-Minsky) (por exemplo, Keen, 1995;
Vercelli, 2000; Sordi e Vercelli, 2006; 2012; 2014). Nesse sentido é importante avancar
na construcdo de modelos do tipo KGM que incorporem a fragilidade financeira das

economias capitalistas descrito por Minsky.
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