Evidéncias Empiricas da Lei de Kaldor-Verdoorn para a
Industria de Transformacio do Brasil (1985-1997)

Emerson Lufs Lemos Marinho **
Cldudio André Gondim Nogueira *
Anténio Lisboa Teles da Rosa =

Sumario: 1. Introdugao; 2. A lei de Kaldor-Verdoorn: aspectos con-
ceituais e tedricos; 3. A industria brasileira: estrutura e movimen-
tos recentes; 4. O modelo econométrico: formalizacao e analise dos
resultados; 5. Conclusao

Palavras-chave: estrutura industrial; producao; produtividade.
Cédigos JEL: CS1 e 049.

Este artigo discute a Lei de Kaldor-Verdoorn que propoe que a
medida que a producao de um pais aumenta ha uma forte tendéncia
ao longo do tempo de crescimento da produtividade. Assim, efetua-
se um teste empirico para a industria de transformacao do Brasil,
no periodo de 1985 a 1997, através de um modelo de corregao de
erros e de um teste de causalidade de Granger, cujos resultados
obtidos indicam um razoavel grau de dinamismo, principalmente
apés a abertura economica, quando uma combinagao de efeitos de
curto e longo prazo fez com que a produtividade crescesse num
ritmo bem mais acelerado.

In this paper, we have tried to discuss theoretically Kaldor-Verdo-
orn’s Law, showing its relevance to the determination of how dy-
namic an industry of country on region can be. Furthermore, we
have made an empirical test of such theoretical proposition for the
Brazilian industry during the period 1985 to 1997, using an error
correction model (MCE), whose results indicate that the Brazilian
industry has been reasonably dynamic, specially after the opening
process of its economy had begun, in 1990, when a combination of
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short and long run effects made productivity grow more intensively
than production.

1. Introducao

O artigo de Verdoorn, publicado em 1951 na revista Econometrica, e o de
Kaldor, publicado em The Economic Journal em 1975, estabeleceram as bases
tedricas para uma relagdo empirica importante verificada entre o crescimento da
producao e o da produtividade do trabalho. Segundo esses autores, & medida que
a producao aumenta ha uma forte tendéncia, ao longo do tempo, de que a produti-
vidade do trabalho venha a acompanhar este movimento. Indubitavelmente, uma
série de fatores pode ser considerada importantes para explicar esta tendéncia que,
devido a sua relevancia, assumiu na literatura o status de lei. Assim, o objetivo
deste artigo sera justamente o de aprofundar a discussao a respeito da chamada
lei de Kaldor-Verdoorn e apresentar evidéncias empiricas de sua ocorréncia para
a industria de transformacgao do Brasil no periodo 1985-1997. Para isto, sera feita
uma andlise do comportamento da producgao e da produtividade da industria de
transformagao do Brasil, por meio de testes de raizes unitarias e de co-integracao
e de um modelo de correcao de erros.

Além desta introdugao, o artigo é composto de mais quatro secbes. Na secao
2, faz-se uma discussao tedrica sucinta sobre a lei de Kaldor-Verdoorn. Na secao
3, apresenta-se uma breve andlise sobre o estigio atual de desenvolvimento da
industria brasileira. Na 4, realiza-se a andalise empirica com a apresentacao do
modelo econométrico adotado e os seus principais resultados. Na tultima, sao
apresentadas as conclusoes finais. O anexo contém as tabelas dos testes estatisticos

2. A Lei de Kaldor-Verdoorn: Aspectos Conceituais e Tedricos

A discussao acerca da Lei de Kaldor-Verdoorn inicia-se justamente através de
consideragoes sobre a importancia do setor industrial para o crescimento econémico
de um pais ou regiao. Isto se dd porque, entre as manifestagoes mais importantes
do processo de crescimento, merecem destaque as transformagoes que ocorrem ao
longo do tempo na estrutura produtiva. Tais transformacoes provocam alteragoes
bastante significativas na composicao da demanda, aumentando a participagao
dos produtos manufaturados. Ademais, sdo maiores os estimulos para a adogao
de novos processos produtivos e para a criacao de novos produtos, gerando, assim,
relevantes avancos no lado da oferta. Tal processo como um todo beneficia o
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crescimento da produtividade industrial de uma forma bem mais intensa que em
outros setores.

Obviamente, o ganho de importancia do setor industrial é apenas uma parte
do processo de crescimento economico. Mas, uma parte muito importante, deve-se
salientar. Logicamente, a participacao de outros setores neste processo nao pode
ser de forma alguma desprezada, como é o caso do setor de servicos. Entretanto,
o argumento basico aqui desenvolvido é que, especialmente para os paises sub-
desenvolvidos, um maior dinamismo da industria é fundamental para estimular
o crescimento econdémico, pois este setor guarda uma inter-relacao dinamica com
outros. O setor primé&rio é um dos principais fornecedores de matérias-primas para
a industria. Ja o desenvolvimento do setor de servigos (servigos financeiros, ma-
nuten¢ao industrial, transportes, comércio etc.) apresenta uma elevada correlacao
com a evolucao do setor industrial: os casos de diversos paises desenvolvidos, em
que o setor de servigos estd em um estagio bastante avancado, tais como EUA,
Reino Unido e Japao, parecem indicar. Assim, faz-se uma suposicao bésica de que
o aumento da producao industrial ao longo do tempo deve ser considerado como
um dos fatores relevante para se determinar o dinamismo de uma economia.

A partir desta idéia bésica, pode-se constatar também que a produtividade
do trabalho na industria estd intrinsecamente relacionada com o crescimento da
producao. Quando a producao cresce, ocorrem, ao longo do tempo, relevantes
transformagbes na estrutura produtiva e na composi¢ao da demanda. Tais trans-
formacgoes vém a beneficiar a industria, pois induzem a utilizacao de novos pro-
cessos produtivos, bem como o surgimento de novos produtos, fatores essenciais
para o crescimento da produtividade.

Mais especificamente no nivel micro, quando a producao e a produtividade
estao crescendo acima da média em um determinado setor, este movimento tende
a ser associado com a queda dos seus custos relativos e, conseqiientemente, com a
queda dos seus precos relativos, aumentando, assim, a demanda pelo produto em
questao. Ja no nivel macro, quando todo o setor industrial de um pais ou regiao é
considerado, uma maior produtividade freqiientemente faz com que as exportagoes
tornem-se mais competitivas, porque ficam mais baratas e/ou porque os produtos
passam a apresentar um melhor nivel de qualidade. Desta forma, mais exportagoes
levam ao crescimento do produto industrial, na medida em que se eleva a demanda
pelos produtos exportaveis, e isso tem um efeito indireto, pois o crescimento das
exportagoes gera recursos adicionais para financiar as importacoes necessarias ao
crescimento mais acelerado do produto. Adicionalmente, um nivel mais elevado
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de produtividade pode, ainda, significar maiores lucros para as firmas, o que
também pode afetar positivamente a demanda, na medida em que estas firmas
podem investir mais.

Como Rowthorn (1975a) menciona,” “uma maior produtividade na industria
pode estimular a demanda doméstica por produtos industriais, por torna-los rela-
tivamente mais baratos ou porque novos produtos sao introduzidos no mercado. A
maquinaria torna-se mais barata em relacao ao trabalho, encorajando a adocao de
técnicas mais mecanizadas. Os produtos industrializados tornam-se, entao, mais
baratos em relagao a um grande nimero de servigos cuja produtividade cresceu
lentamente, encorajando a substituicao desses servicos por produtos industrializa-
dos”.

Além disto, hé o surgimento de novas unidades empresariais e/ou a ampliagao
das existentes, o que possibilita o emprego de equipamentos mais modernos, pos-
sivelmente mais adequados as unidades produtivas de maior tamanho. Em de-
corréncia disso, espera-se que haja uma relagao direta entre o crescimento da
producao e da produtividade. E isto é justamente o que propoe a chamada lei de
Kaldor-Verdoorn (Verdoorn, 1951, 1956, 1980, Kaldor, 1975, Rowthorn, 1975a,b,
1979).

Uma maneira de se mostrar esta inter-relacao formalmente é apresentada por
Verdoorn (1956). O ponto de partida é uma fungao de produgao agregada do tipo

1

y=y(x1,...,zn) (1)

onde y representa o produto e x1,...,x, representam fatores de producdo. Sao
feitas, entdo, algumas suposicoes adicionais, tais como:

e todos os fatores apresentam derivadas parciais continuas, dy/0z;,i = 1,...,n;

e 0 mercado atua em competicao perfeita de forma que os precos dos fatores
sejam iguais ao seu produto marginal, gerando, assim, n fungoes demanda
do tipo p; = dy/0x;, onde p1, ..., p, representam os pregos dos fatores;

e do lado da oferta existem n equagoes do tipo z; = z;(p;, zir ), onde z;, repre-
senta um grupo de varidvies exégenas com r =1,...,m.

Desta forma, fazendo-se adicionalmente a hipdtese essencial de complemen-
tariedade entre os fatores de producao, pode-se, entao, determinar o equilibrio,
de forma que apenas uma combinacao de fatores a cada nivel de produto seja
admissivel, como em:

'Traducdo livre feita pelos autores.
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z; = x;(y) (2)
onde z;(y) representa qualquer funcdo que relacione z; unicamente a y.?

Supode-se, por exemplo, que x; e y apresentem uma relacao de longo prazo da
forma,

i = ay’ (3)

Sem duvida, esta é uma boa forma de relacionar as variagoes na produtividade
dos fatores quando o produto varia. Segundo Hirsch (apud Verdoorn (1956)), esta
forma aplica-se particularmente bem a demanda por trabalho. E, de acordo com
pesquisas empiricas realizadas por este autor, a produtividade do trabalho esta
unicamente relacionada ao volume acumulado de produto, como em:

t
yla=al [ yaty? (4)
0
onde a representa o fator trabalho.

Como o interesse bésico de Verdoorn (1956) é determinar a trajetéria de longo
prazo das varidveis em questao, entdo, se for considerado um periodo razoavel-
mente longo, y poderd ser aproximado por

ye = e (5)
Substituindo-se este valor no lado direito de (4), encontra-se

y/a=a (‘”g”)ﬁ (6)

E, & medida que ¢ aumenta, y/a aproximard a expressao

y/a=a( "y’ (7)

Assim, encontra-se uma relacio estavel de longo prazo entre produtividade e o
produto de uma economia. E, de acordo com Verdoorn (1956), o mecanismo bésico
que explica esta relagao é: o nivel de produto determina a divisao do trabalho na

?Para mais detalhes acerca das condigdes de equilibrio, ver Verdoorn (1956).
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economia e a divisao do trabalho gera tanto economias internas (especializac¢ao
etc.) quanto economias externas (desenvolvimento do estoque de capital humano
e da tecnologia).

A partir desta constatacao de Verdoorn, esta inter-relacdo também pode ser
expressa como em:

p=c+dqg (8)

onde p e q representam as taxas de crescimento da produtividade e do produto,
respectivamente, enquanto c e d sao constantes com d > 0. Se p e ¢ sao dados em
forma logaritmica, encontra-se a expressao definida por Verdoorn em seu artigo se-
minal. E o coeficiente d seria uma medida da chamada elasticidade produtividade-
producao (n), que representa a chamada Lei de Verdoorn, pois

_dly/a) y _ d(y/a)/(y/a) _dp _
"=T4y Wi gy dg° ®)

Uma maneira de se mostrar formalmente a inter-relacao entre o crescimento da
producao e o da produtividade em termos desta elasticidade foi desenvolvida por
Verdoorn (1980). Conforme este autor, deve-se considerar inicialmente o seguinte
sistema de equacoes:

Yt = ai\bfevt (10)
i?t =T (11)
a = age™ (12)

onde y; representa o produto, a; o fator trabalho e b; o fator capital. Verdoorn as-
sume que a fungdo de produgdo dada pela expressao (10) permite a existéncia
tanto de economias de escala quanto de progresso tecnolégico, de forma que
E=A+pu>1.

A trajetéria temporal de 3;/y, entdo, toma a forma

U _ (WA—H})At (13)
Yt I—p
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onde A; é dado por

A1 = 1) — ko(mA + v)
(1 — p)[em )t — 1] + ko (T + v)
onde kg representa a relacao capital-produto em ¢ = 0.
Como pode ser verificado, A; — 1 se t — oo, fornecendo, assim, os valores de
steady state do sistema:

b (A +v)

Y b _

tgr&g—tli)ngob— 1—p (15)
. y(1—p)
] = 16
fim k= (16)

enquanto que a taxa de crescimento da produtividade e a elasticidade produtivi-
dade-producao sao dadas por

. m(E—-1) 4w
Jim dn(y/a) = T (17)
dm(yla) __m(E—1)+v
tlggo dlny _tlggon_ TA+v (18)

Uma questao importante que emerge desta discussao é a seguinte: seria o
crescimento da produtividade mais ou menos que proporcional ao aumento da
producao industrial?

Conforme Kaldor (1975), este crescimento seria mais que proporcional, pois
existiriam economias de escala, em sentido macroeconémico, que garantiriam tal
comportamento, principalmente nos paises e nas regioes mais desenvolvidas. Isto
ocorre porque tais regioes geralmente possuem mercados internos mais dinamicos,
bem como uma maior capacidade exportadora, que permitem que as empresas
crescam ao longo do tempo, incorporando ganhos crescentes de produtividade
advindos do desenvolvimento das atividades produtivas, dos conhecimentos dos
trabalhadores, das facilidades de difusao de novos conhecimentos, da existéncia de
economias de aglomeracao etc.

A representacao de Kaldor da lei de Verdoorn (que passou, entao, a se chamar
lei de Kaldor-Verdoorn) é feita através da associagao do crescimento do emprego
(e) com o crescimento do produto (gq), partindo-se da identidade bésica de que
p = q — e. Assim, ter-se-ia que

e=w+0q (19)
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com 0 < # < 1. Esta restrigdo ao parametro 6 seria, conforme Kaldor (1975), uma
condicao suficiente para a presenca de economias de escala estaticas e dindmicas
e, também, para que a relagao entre e e g seja estatisticamente significativa.

Entre as diversas criticas a esta visao, destacam-se as de Vaciago (apud Lima
(1993)) e Rowthorn (1975b), que aceitam que a relagao existente entre o cresci-
mento do produto industrial e o da produtividade é positiva, mas também mostram
em detalhes que isto ocorre de forma menos intensa que a descrita por Kaldor.

As implicagoes desta discussao sao indubitavelmente muito importantes, pois
admitir que a produtividade cresce de forma mais intensa que a producao significa
dizer que ha uma forte tendéncia ao aumento das desigualdades entre paises ou
regioes ricas e pobres, uma vez que 0s mais ricos incorporariam de forma mais
intensa os ganhos de produtividade. Por outro lado, admitir que o crescimento
da produtividade nos paises mais ricos é paulatinamente mais lento que o cres-
cimento da producao industrial implica dizer que ha uma certa convergéncia da
produtividade entre paises ou regides, reduzindo o diferencial de industrializacao
existente entre eles, haja vista que nos paises mais pobres a produtividade tenderia
a crescer de forma mais intensa, pois menores seriam as deseconomias de escala
existentes. No entanto, deve-se ressaltar que é possivel haver deseconomias de es-
cala que poderao fazer com que a produtividade cresga com o produto industrial,
mas a taxas decrescentes. Assim, existem dois efeitos contraditérios. Dependendo
de qual deles predomine, a industrializagao tenderd a ser mais concentrada ou nao
em determinados paises ou regioes.

Desta perspectiva conciliadora e a partir da idéia de que a Lei de Kaldor-
Verdoorn é antes de tudo uma proposigao intrinsecamente empirica (apesar do
esforco de se mostrar que esta proposicao justifica-se também no nivel tedrico),
admite-se que apenas empiricamente é que se pode constatar realmente qual seria a
verdadeira relagao existente entre o crescimento da produtividade e o do produto.

E justamente desta perspectiva que se propde buscar evidéncias empiricas da lei
de Kaldor-Verdoorn para a industria de transformacao do Brasil. Antes, porém,
deve ser feita uma breve caracterizacao desta industria, mencionando aspectos
estruturais, bem como seus movimentos recentes, pois assim serd mais proficua a
interpretagao dos resultados encontrados na andlise empirica que sera feita mais
adiante.

3. A Industria Brasileira: Estrutura e Movimentos Recentes

Nos ultimos anos, a industria brasileira de transformacgao vem passando por
uma série de mudangas estruturais bastante significativas. Em meados da década
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de 1980, iniciou-se no pais um timido processo de abertura econdmica, que viria
a intensificar-se significativamente no inicio da década de 1990, com o governo
Collor.

Comegou, entao, um amplo processo de reestruturagao produtiva na industria
brasileira, para fazer face ao novo ambiente competitivo instaurado, uma vez que
o pais permaneceu relativamente fechado & concorréncia internacional até o final
da década de 1980.

Antes do inicio dos anos 1990, quando se deu a intensificagdo do processo de
abertura econdmica e a redugado progressiva das aliquotas de importacao, aumen-
tando paulatinamente o intercambio comercial do Brasil com os varios paises do
mundo, nao existia uma cultura desenvolvida no sentido de privilegiar a inovagao
tecnologica e os ganhos de produtividade, uma vez que o relativo isolamento da
economia brasileira favorecia a um comportamento acomodativo por parte das
empresas. Além das dificuldades existentes no que diz respeito ao acesso as im-
portacoes de bens de capital e insumos, a falta de concorréncia desestimulava a
busca pela fabricacao de produtos qualitativamente melhores e com custos mais
baixos.

Isto foi um reflexo das politicas governamentais adotadas até entao, que pri-
vilegiavam o aprofundamento do processo de substituicao de importagoes, em vez
de uma maior integracao com as demais economias mundiais, e também devido
a forte crise pela qual passou a economia brasileira ao longo da década de 1980.
Este conjunto de fatores provocou um quadro de estagnagao da producao indus-
trial e de contracao dos investimentos, limitando sensivelmente a capacidade de
incorporacao de avangos tecnolégicos pela industria e, conseqiientemente, a sua
competitividade.

Na verdade, a estrutura industrial brasileira era (e ainda é) bastante hete-
rogénea, isto é, apesar de possuir empresas ineficientes e tecnologicamente defa-
sadas, encontram-se, também, empresas modernas, tecnologicamente atualizadas
e capazes de competir em nivel internacional. Mesmo assim, a década de 1980 foi
marcada pela estagnacao e pelo atraso tecnolégico e organizacional em relacao aos
padroes internacionais em praticamente todos os setores da industria.

Contudo, no inicio dos anos 1990, com o aprofundamento do processo de aber-
tura, muitos setores industriais passaram a ver a sua posicao ameacada por con-
correntes estrangeiros que fabricam produtos similares aos seus, porém com maior
conteudo tecnolégico, com melhor qualidade e, em muitos casos, com pregos mui-
tos menores. A estrutura industrial existente até entao se viu confrontada por
um novo padrao de concorréncia, baseado na incorporacao intensiva do progresso
técnico e na melhoria continua de produtos e processos produtivos, decorrentes de
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um ambiente no qual apenas as empresas verdadeiramente eficientes sobrevivem.

Nesse contexto, muitas empresas brasileiras ou estrangeiras que operam no pafis
sentiram a necessidade premente de reduzir custos e adotar formas mais eficientes
de producao, a fim de conseguir obter um crescimento relevante dos seus niveis de
produtividade e, conseqiientemente, de sua competitividade. De acordo com Silva
& Laplane (1994), entre as estratégias utilizadas pelas empresas, destacam-se:

a redefinicao das linhas de produtos;

a desverticalizacao da produgao, seja através da importacao de insumos ou
componentes, seja por meio da terceirizagao;

e a implementacgao de inovagbes organizacionais;

o estabelecimento de acordos com empresas estrangeiras para a atuagao no
mercado doméstico (complementacao de linhas de produtos, prestacao de
servigos de distribuicao e assisténcia técnica etc.).

Através da andlise dos dados do valor real da producao e produtividade in-
dustrial brasileira, pode-se verificar que, a partir de abril de 1990, a producao
industrial e a produtividade voltam a crescer, o que representa uma significativa
quebra estrutural em relacao a tendéncia verificada na década anterior, que era
eminentemente declinante. Para se ter um idéia disto, estimagoes com base nas
séries do valor real da producao e da produtividade industrial brasileira indicam
que as taxas médias de crescimento no periodo que vai de janeiro de 1985 até abril
de 1990 foram, respectivamente, de —0,95% a.m. (—10,8% a.a.) e 0—0,23% a.m.
(—=2,77% a.a.), enquanto no periodo de maio de 1990 até dezembro de 1997, as
tendéncias estimadas foram de um crescimento médio de 0,48% a.m. (5,97% a.a.)
e 0,23% a.m. (2,83% a.a.). Vale ressaltar que esta evidéncia é corroborada pelos
resultados obtidos do modelo econométrico formulado na proxima segao.

Esta quebra de tendéncia se pode ser justificada pelo fato de que a industria
brasileira, ao se ajustar ao processo de globalizagao, tendeu a manifestar uma certa
(re)divisao inter-regional do trabalho, na qual cada regido tendeu a especializar-se
nos setores para os quais demonstram maior vocacao, isto é, que apresentam maior
capacidade de permanéncia no mercado, integrando, assim, as vantagens compara-
tivas e competitivas (Rosa, 1998).3 Desta forma, cresceu a velocidade de ajuste da
industria de cada regiao, fazendo com que se acelerasse o processo de convergéncia

3A nocado de vantagens comparativas estd ligada & dotacio de fatores de producdo em um
determinado pais ou regido. Assim, caso um pais ou regido disponha de determinado conjunto
de fatores em abundéancia, haverd a tendéncia a especializagdo em atividades econdémicas que
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de produtividade, como mostrado por Bosco et al. (1997). Isto é resultado da
maior velocidade com que ocorre a difusdo de novas tecnologias, uma vez que os
proprios empresarios passaram a dispor, mais rapidamente, de maior quantidade
de informacses a respeito de novos produtos e processos, principalmente a partir
do momento em que receberam um choque mais forte de concorréncia externa.

Uma questao importante que surge desta analise é se houve ou nao uma signifi-
cativa melhoria qualitativa da industria de transformacao brasileira seguindo esta
tendéncia de recuperacao apresentada no periodo pés-abertura. Entre os varios
indicadores de eficiéncia que podem fornecer evidéncias nesse sentido, indubita-
velmente, a produtividade parece ser um dos mais relevantes e, também, um dos
mais utilizados. Assim, torna-se importante verificar empiricamente se o aumento
da producao foi acompanhado por aumentos da produtividade, levando em consi-
deracdo uma quebra estrutural no inicio dos anos 1990 (abril de 1990), e, assim,
observar como a relagdo produgao-produtividade se comportou antes e apds dessa
quebra, estrutural.

Esta relacdo entre crescimento da producao e da produtividade, conforme foi
dito, é expressa teoricamente através da chamada lei de Kaldor-Verdoorn. E,
para que seja feito o teste empirico desta proposicao tedrica, faz-se necessario
estudar os comportamentos da producao e da produtividade, inferindo como o
comportamento do primeiro indicador afeta o do segundo ao longo do tempo. Isto
serd realizado com a ajuda de um modelo econométrico, que serd apresentado a
seguir.

4. O Modelo Econométrico: Formalizacdo e Analise dos Resulta-
dos

Antes de ser apresentado o modelo econométrico propriamente dito, faz-se
necessaria uma discussao acerca dos indicadores utilizados. No caso, sera utilizado
o indice do valor real da producao da industria de transformagao do Brasil como
uma proxy para se avaliar o comportamento da producao desta industria. Quanto
a produtividade, pelas razoes descritas logo a seguir, utilizou-se seguinte medida
de produtividade parcial:

privilegiem a utilizagdo de tais fatores, pois os custos de produgdo serdo relativamente menores
do que em paises onde estes fatores sejam escassos. J& a nogdo de vantagens competitivas esta
ligada a vantagens concorrenciais construidas. Assim, a dotagdo de fatores deixaria de ser es-
sencial, uma vez que caracteristicas tecnolégicas, organizacionais e logisticas é que passariam a
ser preponderantes para a determinacdo das atividades econdémicas nas quais um pais ou regiao
tenderia a se especializar (Kenen, 1994, Porter, 1993).
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PM = P/H (20)

onde:

PM = produtividade média do trabalho;

P = valor real da produgao;

H = horas trabalhadas (empregadas na producao).

No entanto, alguns comentarios devem ser feitos sobre o uso desta medida de
produtividade parcial no lugar da PTF (produtividade total dos fatores). Em
geral, existem duas abordagens para o calculo da PTF: a do residuo de Solow, tra-
dicionalmente usada nos modelos de crescimento, e a realizada através de nimeros-
indices como os de Malmquist, Tornqgvist e Fisher (Coelli et al., 1998). Em relagao
a esta ultima abordagem, a menos de retornos constantes de escala, pode-se de-
monstrar, como em Coelli et al. (1998), que a PTF pode ser decomposta em trés
componentes, ou seja, PTF= (variagao de eficiéncia técnica)x(efeitos de variacdo
na escala de operacao)x(variagao tecnolégica).

Assim, nos modelos paramétricos, para o cdlculo da PTF faz-se necessario es-
timar uma fungao de produgao. Nos modelos nao-paramétricos adota-se a técnica
de data envelopment analysis (DEA), que faz uso de programagdo mateméatica
[Féare et al. (1994)]. Em ambos os casos, tornam-se evidentes as dificuldades e
complicacoes técnicas de seus usos. Nestes termos, por questao de simplicidade,
usou-se a produtividade média do trabalho, mas com a ressalva de que ela é apenas
uma parcela da variagdo de eficiéncia técnica, que, por sua vez, é um componente
da PTF. Assim, a andlise dos resultados tém de ser feita levando em consideracao
que o aumento da produtividade total pode também advir dos efeitos de escala e
variagao tecnolégica.

No céalculo da produtividade média do trabalho foi utilizado o ntimero de ho-
ras trabalhadas (ou homens-hora) como uma medida do tempo empregado na
producao. Esta escolha é justificada através do seguinte exemplo. Suponha dois
trabalhadores onde um produz uma unidade de produto em quatro horas e o ou-
tro uma mesma unidade produto em 8 horas. A produtividade média do primeiro
trabalhador medida em horas trabalhadas seria de 0,25 e, portanto, menor que a
do segundo, que ¢ igual a 0,13. No entanto, se estas produtividades fossem medi-
das em funcao do nimero de trabalhadores, elas seriam iguais. Neste sentido, o
uso da produtividade média do trabalho em funcao das horas trabalhadas reflete
mais fielmente a produtividade média do trabalho. Além do mais, a existéncia de
horas extras e greves com produgao parcial (menos horas de trabalho) reforga a
justificativa para o uso deste indicador.
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Os dados brutos utilizados s@o os da pesquisa industrial mensal do IBGE
(1998). Estes dados sdo mensais e apresentados sob a forma de um indice (a
média de 1985 é igual a 100) no periodo de janeiro de 1985 a dezembro de 1997.
A escolha do periodo em questao é importante, pois, hd a possibilidade de se cap-
tar o comportamento do indicador em estudo no estagio anterior ao processo de
abertura comercial brasileira, bem como o seu comportamento ao longo de quase
sete anos apds esse processo haver iniciado.

Deve-se ainda salientar que todos os indicadores cujos comportamentos serao
analisados (produgao e produtividade média) sdo apresentadas em logaritmo e
foram dessazonalizados de forma que o seu comportamento de longo prazo fosse
captado sem sofrer as influéncias das variagoes sazonais. O método de ajusta-
mento sazonal utilizado foi o processo multiplicativo das razoes de médias méveis.
Este método consiste em computar a média mével anual das séries e, em seguida,
calcular as razoes entre os valores mensais (que compoem um ano) em relagao a
média moével do ano em questao. De posse desses dados, é feita uma média de
todas as razoes durante todos os anos da amostra para cada meés, separadamente.
E essas médias sdo justamente os efeitos sazonais. Finalmente, sdo computadas
as séries ajustadas, por meio da divisao de seus valores originais pelos fatores sa-
zonais. Vale ainda ser destacar que este método sé pode ser adotado quando as
séries apresentam estritamente valores positivos, condicao esta que é plenamente
cumprida no caso das séries em questao.

Em virtude das transformagoes efetuadas nas séries originais (aplicagao dos
logaritmos e dessazonalizacao), estas serao doravante representadas por LPBRSA
e LPMBRSA, que representam, respectivamente, os logaritmos do valor bruto da
producao e da produtividade média da industria de transformagao do Brasil ja
dessazonalizadas.

Adicionalmente, antes de se estabelecer qualquer modelagem para as varidveis
em questdo, ¢ interessante que se analisem as propriedades estocdsticas das refe-
ridas séries. Neste sentido, a figura 1 descreve graficamente o comportamento das
duas varidveis ao longo do tempo.

Observa-se um comportamento decrescente de ambas as séries até os anos 1990
e, a partir desse periodo, as suas tendéncias se revertem, passando a crescer ao
longo do tempo. Assim, esta evidéncia parece mostrar que as séries nao sio esta-
ciondrias. Ademais, o estudo de seus correlogramas fornece, também, indicios neste
sentido. Para a confirmacao estatistica da nao-estacionariedade das séries realiza-
se, entao, o teste de Dickey-Fuller aumentado acrescentando uma constante e uma
tendéncia. As tabelas A.1 e A.2, no anexo, mostram, respectivamente, os resulta-
dos deste teste para as varidaveis LPBRSA e LPMBRSA. Comparando-se os valores
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obtidos do teste de Dickey-Fuller com os valores criticos de MacKinnon, conclui-se
pela aceitagao da hipdtese nula de que as séries apresentam raizes unitarias, ou
em outras palavras, as séries podem ser consideradas nao-estacionarias.? Para a
obtencao destes resultados, realizou-se este teste com uma a seis defasagens. O
que apresentou a menor estatistica de acordo com o critério de Akaike foi o teste
com quatro defasagens para ambas as variaveis como é mostrado nas tabelas A.1
e A.2.

No entanto, embora se possa considerar que as séries nao sao estacionarias,
suas trajetorias ao longo do tempo, conforme a figura 1, parecem indicar que
existe uma relacao de equilibrio de longo prazo entre elas. De fato, as séries
apresentam tendéncias decrescentes a partir do ano de 1985 até abril de 1990,
quando, entao, passam a crescer. No entanto, observa-se que cada uma delas
evolui ao longo do tempo como se estivesse na mesma “onda’, apresentando co-
movimentos semelhantes. Neste sentido, esta evidéncia parece indicar que as séries
producao e produtividade sao co-integraveis.

Figura 1
Trajetorias temporais dos logaritmos da producao e da produtividade da industria de
transformacao do Brasil

3.8

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

[—— LPBRSA ---- LPMBRSA |

Fonte dos dados brutos: pesquisa industrial mensal do IBGE, 1998.

Para a confirmacao estatistica desta evidéncia realiza-se, entao, o teste de

4Na realidade, os correlogramas das primeiras diferencas de LPBRSA e LPMBRSA parecem
indicar que ambas sao integradas de ordem 1, os seja, elas sdo I(1). O teste de Dickey-Fuller
aumentado para as primeiras diferencas destas séries apresentaram, respectivamente, os valores
—7,07 e —6,98, os quais, quando comparados, no nivel de 5%, com o valor critico de MacKinnon,
de -3,44, fornecem indicios que levam & rejeicao da hipotese de existéncia de raizes unitdrias nas
séries transformadas.
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cointegracao® proposto por Sgren Johansen (Banerjee, 1993, Hill et al., 1999). A
tabela 5, no anexo, apresenta os resultados deste teste.

Conclui-se, entao, no nivel de 5%, que a hipétese nula de nao co-integracao
¢é rejeitada, existindo, portanto, uma relacao de equilibrio de longo prazo entre
produtividade e produgao. A analise do vetor co-integrante normalizado revela
que esta relacao de equilibrio de longo prazo é dada pela expressao

yr = —87,27 + 18,69z (21)
Yyt e xy representam, respectivamente, LPMBRSA e LPBRSA.

Assim, verifica-se que existe uma correlagao positiva entre producao e produ-
tividade no longo prazo, como preconiza a lei de Kaldor-Verdoorn.

Com base no teste de co-integracao e para confirmar a hipétese formulada por
Verdoorn e Kaldor, de que esta inter-relagao entre producao e produtividade se
d4a no sentido de que é o crescimento da primeira que influencia o crescimento da
segunda, e nao o contrario, foi realizado o teste de causalidade de Granger, cujos
resultados sao apresentados na tabela A.5, no anexo.

De acordo com os resultados do teste, pode-se perceber que a hipdtese nula de
que a produgao nao causa a produtividade foi rejeitada, conforme o valor do teste
F', enquanto que foi aceita a hipdtese nula de que a produtividade nao causa a
producao. Este resultado também refuta, pelo menos para o caso da industria bra-
sileira, a critica de Gomulka-Rowthorn a lei de Kaldor-Verdoorn, de que a maneira
mais apropriada de se estudar a inter-relacao entre o crescimento da produtividade
e o crescimento da producao seria através de um sistema de equagoes simultaneas,
uma vez que estes autores percebem que a causalidade entre as variaveis em analise
se daria em ambos os sentidos, e nao apenas no sentido producgao-produtividade
(Rowthorn, 1975a,b, 1979, Kaldor, 1975). Assim, os resultados do teste confirmam
a causalidade percebida por Verdoorn e por Kaldor e garante a consisténcia da
analise realizada neste artigo.

Segundo o teorema da representacao de Granger, um sistema de varidveis
co-integraveis pode ser representado de trés formas principais: como um vetor

5Para a escolha do VAR subjacente ao teste Johansen, estimou-se por MQO as equacoes

P p p P
ye=c+ > ajyi—;+ > Bimi—j+eexr =c + Y djy—j + >, 0;x4—j + €24 com p variando de
j=1 j=1 j=1

=1 = =
1 a 6. De acordo com os critérios de Akaike (CA) e Schwarz (CS) para y:—; e x¢—;, as menores
estatisticas CA = —5,82 e CS = —5,73, para y1—j, e CA = —5.62 e CS = —5,56 para x_;,
permitem que o VAR escolhido seja com uma defasagem (p = 1). Veja o resultado na tabela A.4
no anexo. Esta mesma estrutura do VAR foi utilizada na realizagdo do teste de causalidade de

Granger. As varidveis y: e x+ representam, respectivamente, LPMBRSA e LPBRSA.
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auto-regressivo (VAR), como um mecanismo de corregao dos erros (MCE) e como
médias-méveis. O teorema mostra, inclusive, que estas representacoes sao to-
das isomorficas duas a duas (veja, por exemplo, uma demonstragdo em Banerjee
(1993)).

Nestes termos, supondo que o processo gerador dos dados (PGD) da produti-
vidade, 3¢, seja um modelo de defasagens distribuidas auto-regressivo linear com
duas defasagens e uma varidvel exégena [DDA(2,2;1)], ou seja,

Yr = oo + 0Yi—1 + ayi—2 + Broxs + Sr1xi—1 + Praxi—2 + € (22)

tem-se que uma representacao de (22) na forma do modelo de correcdo de erros
(MCE) é dada por:

Ay = o+ (Y1 —x1—1) +m2(Yt—2 — x1—2) + B10Axs + 611241 + 612212+ € (23)

onde: m = a1 — 1, m = ag, 011 = a1 — 1+ Bio + Bi1,012 = ao + fiz e Ao
operador de diferencas, tal que Ay; = y; — y+—1. As inovagoes eys, por hipotese,
sdo independentes e identicamente distribuidas com média 0 e variancia o2.

Vale salientar que, para que a representacdo do modelo de defasagens dis-
tribuidas auto-regressivo linear sob a forma de um MCE seja apresentada como
em (23), deve-se adotar uma hipétese fundamental sobre os termos de correcao de
erros que, formalmente, sdo apresentados da seguinte forma: (y;—; —0x;—;). Desde
que 0 # 1, a hipdtese adotada é de nao homogeneidade. No entanto, conforme
Banerjee (1993), mesmo que 6 seja desconhecido, pode-se permitir a inclusado do
termo de corregao de erros, (y;—; — 0x4—;), através da inclusdo de defasagens ex-
tras de x;, sem prejuizo na magnitude dos coeficientes estimados de n; em (23). A
conclusao é que n); reflete diretamente os ajustes dos desequilibrios mesmo que o
verdadeiro termo de correcao de erros seja (y¢—; — 0x—;) e nao (y4—; — x4—;). Dal,
a justificativa para a inclusao dos termos d112:—1 € 912712 em (23).

No nivel tedrico, as vantagens de se utilizar um MCE s&o descritas com muita
propriedade por Kennedy (1998). Segundo este autor, as principais propriedades
destes modelos sao:

e sua estrutura permite incorporar informagoes provenientes da teoria econd-
mica acerca das forgas que conduzem ao equilibrio de longo prazo, uma vez
que os modelos econométricos tradicionais sao, em sua maioria, essencial-
mente estaticos;
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e cle admite a adogao muito flexivel de defasagens (lags), permitindo que os
dados desempenhem um papel fundamental na especificacdo da estrutura
dinamica dos modelos.

Ja no nivel pratico, a grande vantagem de utilizar um modelo de corregao
de erros como este para se buscar uma relagdo empirica entre os impactos do
crescimento da producao sobre a produtividade estd no fato de que ele fornecera
estimativas da referida elasticidade produtividade-producdo, tanto no curto quanto
no longo prazo, como serd visto mais adiante. Assim, com a separacao dos efeitos,
a andlise dos resultados poderd ser muito mais proficua, melhorando a qualidade
de explicacao do modelo proposto.

Na equagao (23), o termo (19, que estd associado a primeira diferenca da
varidvel independente, ¢, representa a relacao de curto prazo entre produtividade
e produgao. J4a os coeficientes 771 e 72, associados respectivamente aos termos de
corregao de erros (yi—1 — x4—1) € (Yr—2 — T4—2), medem a relagdo de longo prazo
entre elas.

No entanto, antes de se estimar a equagao (23), verifica-se, na andlise das
trajetorias das varidaveis envolvidas na figura 1, que parece haver uma quebra
estrutural em abril de 1990. Alids, deve-se salientar que foi no inicio dos anos 1990
que o Brasil comecou a abrir sua economia, incrementando suas relagoes comerci-
ais com o resto do mundo. Neste sentido, realiza-se a seguir um teste de hipétese
utilizando varidveis dummies® para detectar se estatisticamente ocorre quebra
estrutural neste periodo. Assim, introduzindo estas varidveis na equagao (23),
obtém-se o seguinte modelo:

Ay = ap + 1Dy + Dy (ye—1 — 24-1)
+12 D¢ (yr—2 — x4—2) + ProDiAxy
+o11 D1 + d12Dyri—2 + € (24)

A significancia das varidveis dummies D; na equagao (24) e seus sinais per-
mitirdo concluir se a abertura comercial e os efeitos de curto e longo prazos da
producao tém impacto positivo na produtividade.

Estimando (24) por minimos quadrados ordindrios obtém-se suas estimativas e
as usuais estatisticas descritas na tabela A.5, no apéndice. Como pode-se perceber

Seria possivel empregar o teste de Chow com este mesmo objetivo. No entanto, este teste
apenas detecta se hd ou ndo quebra estrutural, mas sem especificar se esta quebra se da devido
a mudanga no intercepto ou nos coeficientes angulares, ao contrario do que ocorre quando se usa
varidveis dummies.
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com a ajuda desta tabela, a regressao apresentou um elevado grau de ajustamento,
o que pode ser evidenciado através dos indicadores apresentados (R? ajustado e
teste F' bastante elevados, Durbin-Watson préximo de 2). As varidveis dummies
do intercepto e dos termos de correcao de erros (y:—1 — x¢—1) € (Yr—2 — T¢—2), 08
efeitos de longo prazo, se mostraram significativas de acordo com os testes ¢ no
nivel de 5%. Assim, aceita-se a hip6tese de que hd uma quebra estrutural, em abril
de 1990, nao s6 do intercepto, mas também das varidveis que captam os efeitos de
longo prazo. Assim, para o periodo anterior a abril de 1990, obtém-se a seguinte
equacao estimada:

Ay; = 0,40 — 0,04(ys—1 — 24—1) — 0,09(y;—2 — T¢—2)
+0,90A2; — 0,03z, — 0,062_s (25)

Para o periodo posterior a abril de 1990, dado que as estimativas de (y;—1 —
x¢—1) € (yi—2 — x4—2) foram praticamente iguais em valores absolutos, "tem-se que
a equagao estimada foi:

Ay = 0,05+ 0,45[(ye—1 — zt—1) — (Yr—2 — Tt—2)]
+0,88A; + 0, 00821 — 0,02z (26)

Observa-se, portanto, para este ultimo periodo, que quando os desvios de
equilibrio de longo prazo entre a produtividade e producao no periodo passado
excedem esta mesma diferenga no periodo imediatamente anterior, ocorre um au-
mento da produtividade no presente. Nota-se, também, através da magnitude
e significincia do coeficiente estimado (0,45) de [(yi—1 — x4—1) — (Yyt—2 — T4—2)]
na equacao (26, que este impacto é razoavelmente forte. Evidentemente, ocor-
rerd uma queda de produtividade se a diferenca entre produtividade e producgao
no periodo passado for menor do que esta diferenga no periodo anterior. Esta
¢é justamente uma aproximacao da elasticidade produtividade-producdo de longo
prazo. No periodo anterior a abril de 1990, a produtividade nao é afetada pelos
efeitos de longo prazo da producao, ja que os coeficientes estimados das varidveis
(yt—1 — w¢—1) € (Yr—2 — T1—2) sdo nao significantes.

Em relacao aos impactos de curto prazo, nota-se que o aumento da produgao no
presente provoca de imediato um aumento de produtividade quase que na mesma

"Realizou-se um teste de Wald para verificar se os coeficientes de (y¢—1 —2¢—1) € (yt—2 — Tt—2)
do modelo, apds abril de 1990, sdo simétricos, ou seja, se n1 = —n2. Dado que a estatistica do
teste obtida foi Fp,05(2,87) = 0,06, concluiu-se pela aceitagio de que m1 = —np2.



Evidéncias Empiricas da Lei de Kaldor-Verdoorn para a Industria de Transformac¢do do Brasil (1985-1997) 475

proporgao (na verdade 0,9, que é o coeficiente de Az; na equagao (25)), mas isto
s6 ocorrendo no periodo anterior a abril de 1990.

Por 1dltimo, a significancia e o sinal positivo estimado do coeficiente da varidvel
dummy D; na equacao (24), de acordo com a tabela A.5 no apéndice, permite
concluir que os efeitos da abertura da economia brasileira que se deu apds o inicio
dos anos 1990 contribuiram de forma positiva para o aumento da produtividade
na industria de transformacao.

De posse desses resultados, pode-se inferir que a industria de transformacao
do Brasil apresentou, no periodo 1985-97, um razodvel grau de dinamismo, prin-
cipalmente apdés a abertura econdémica, no inicio dos anos 1990. Esses resultados
podem ser corroborados quando se observa que, no periodo de janeiro de 1985 até
abril de 1990, a produtividade da industria de transformagao do Brasil decresceu
a uma taxa média de 0,23% a.m. (ou —2,77% a.a.), enquanto que no periodo que
vai de maio de 1990 a dezembro de 1997, a produtividade passou a crescer a uma
taxa média de 0,23% a.m. (ou 2,83% a.a.), conforme célculos j4 apresentados na
secao 3.

Assim, percebe-se que, antes da abertura economica, somente os efeitos de
curto prazo fizeram com que a produtividade decrescesse de forma menos intensa
que a produgao. E, apds a abertura, tanto os efeitos de curto quanto os de longo
prazo fizeram com que a produtividade aumentasse em um ritmo bem mais ace-
lerado que a producao industrial. Isto mostra que, a medida que o processo de
abertura foi-se consolidando, a industria de transformacao do Brasil deve ter incor-
porado, de forma mais dindmica, um conjunto de fatores cujos efeitos implicaram
em maiores ganhos de produtividade. Dada a maior necessidade de se produzir
produtos mais baratos e de melhor qualidade, a industria brasileira passou por um
processo de reestruturacao produtiva, implementado por um significativo grupo de
empresas. HEsse processo provavelmente permitiu o surgimento de economias de
escala, tanto no sentido microeconémico quanto no macroeconémico, que benefi-
ciaram tais empresas, tornando-as mais competitivas. Finalmente, destaca-se que,
nos ultimos anos, cresceu bastante a importacdo de maquinas e equipamentos, fa-
tor este que pode ter provocado efeitos importantes para a estrutura industrial do
pais na medida em que hé a difusao de novas tecnologias e processos de produgao.

5. Conclusao

O processo de mudanca estrutural da industria brasileira é, sem duvida, um
processo longo e demorado, mas vem-se consolidando ao longo do tempo, apesar de
choques de curto prazo relativamente freqiientes por que tem passado a economia
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brasileira ao longo desta década. Entretanto, as evidéncias empiricas da lei de
Kaldor-Verdoorn, verificadas neste artigo, mostram que a estrutura industrial do
Brasil vem apresentando um grau de dinamismo razoével.

Quando se considera todo o periodo amostral (janeiro de 1985 a dezembro de
1997), observa-se que, através da relagao cointegrante entre produtividade-produg¢ao
— expressao (21) —, o efeito de longo prazo do aumento da produgao tem impacto
positivo sobre a produtividade da industria de transformacao brasileira, corrobo-
rando, assim, a evidéncia empirica da lei de Kaldor-Verdoorn.

No entanto, como se observa uma quebra estrutural nos primeiros meses dos
anos 1990, faz-se importante analisar o periodo que compreende janeiro de 1985 a
abril de 1990, quando a economia brasileira ainda era bastante fechada em relagao
ao resto do mundo e passava por um processo recessivo e queda de investimentos
privados. Neste periodo, a relacao positiva entre produtividade e producgao sé
foi devido aos efeitos de curto prazo, através da demissdo de pessoal ocupado e
diminuicao das horas trabalhadas.

Quanto aos efeitos de longo prazo, pela prépria estrutura da economia brasileira
vigente naquela época, praticamente nao apresentaram nenhuma influéncia sobre a
produtividade. Com efeito, politicas tais como restricao ao comércio via imposicao
de tarifas, quotas de importacao e principalmente, a substituicao das importagoes
com base na lei de similar nacional, que objetivava garantir mercado para as
empresas nacionais, fizeram com que a industria nacional nao tivesse incentivos
para incorporar progressos tecnolégicos e ampliar o parque industrial. Estes seriam
os efeitos de longo prazo. De fato, observa-se que, na equagao (25), os termos de
corregoes de erros que representam os desvios do equilibrio no longo prazo nao sao
significativos.

Este ultimo resultado serve também para mostrar que a lei de Kaldor-Verdoorn
nao ¢é simétrica, ou seja, ela sé é valida para periodos em que a economia se encon-
tra em fase de expansao, pois, se assim fosse, quando a producao estivesse caindo
a produtividade deveria cair mais que proporcionalmente. O que a evidéncia tem
mostrado é que, em periodos de recessao, no curto prazo, ocorre inicialmente queda
do nivel de emprego, mas em proporc¢ao menor do que a queda de produto. Além
do mais, nestes periodos, empresas de baixa produtividade tendem a desaparecer
do mercado. Neste sentido, estes fatos podem explicar por que a lei de Kaldor-
Verdoorn nao funciona em periodos de queda da producao.

No periodo seguinte, apds o inicio dos anos 1990, quando ocorre uma maior
abertura comercial do pais, tanto os efeitos de curto quanto os de longo prazo
do aumento da producado sao importantes para explicar os ganhos de produti-
vidade da industria de transformagao. De fato, neste periodo, para enfrentar a
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concorréncia dos produtos importados e aumentar a produtividade da industria
nacional, no curto prazo as empresas reduzem o emprego e as horas trabalhadas.
No longo prazo, ao perceberem que as mudangas estruturais, tais como abertura
e estabilizacdo econémica através do Plano Real, eram definitivas, as empresas se
reestruturam, adotando novos processos tecnoldgicos e inovacgoes organizacionais.
Aliado a isso, ocorreram varias fusoes de empresas nacionais e acordos com empre-
sas estrangeiras via assisténcia técnica, prestacao de servigos e complementacao
de linhas de produto.

Por 1ultimo, os resultados obtidos do modelo econométrico permitem concluir
que, apos os anos 1990, a produtividade aumentou nao sé em funcao dos efeitos
de curto e longo prazo do aumento da produgao, mas também em funcao de um
maior grau de abertura da economia brasileira.
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Anexo

Tabela A.1
Teste de Dickey-Fuller aumentado para LPBRSA

Estatistica do teste de Dickey-Fuller aumentado  -2.133834  Valor critico a 1%* -4,0212
Valor critico a 5% -3,4401
Valor critico a 10%  -3,1442

* Valores criticos de MacKinnon para a rejei¢cao da hipétese de raiz unitéria.

Equacao do Teste de Dickey-Fuller aumentado

MQO // Varidvel Dependente: D(LPBRSA)

Suposicao do teste: Presenga de uma Constante e Tendéncia deterministica linear nos dados
Amostra (ajustada): 1985:06 1997:12

Observagoes incluidas: 151 apds ajustamentos

Variavel Coeficiente Desvio padrao  Estatistica ¢ Probabilidade
LPBRSA(-1) -0,088511 0,041480 -2,133834 0,0346
D(LPBRSA(-1)) 0,000656 0,082948 0,007911 0,9937
D(LPBRSA(-2)) -0,037013 0,083094 -0,445437 0,6567
D(LPBRSA(-3)) 0,038899 0,082427 0,471918 0,6377
D(LPBRSA(-4)) -0,178265 0,082088 -2,171.649 0,0315
C 0,402657 0,191230 2,105620 0,0370
Tendéncia -0,000154 0,000143 -1,076155 0,2837
R? 0,084866 Média da var. dependente -0,001236
R? ajustado 0,046735 D.P. da var. dependente 0,060657
E.P. da regressao 0,059223 Critério de Akaike -5,607647
Soma (resid.)? 0,505058 Critério de Schwarz -5,467773
Log méax. verossimilhanca 216,1176 Estatistica F 2,225655
Durbin-Watson 1,990332 Probabilidade (Estatistica F) 0,043905

Fonte: Estimativas realizadas pelos autores.
Obs.: O ntimero de defasagens do teste de Dickey-Fuller aumentado foi estabelecido
automaticamente pelo pacote Econometric Views 2.0.
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Tabela A.2
Teste de Dickey-Fuller aumentado para LPMBRSA

Estatistica do Teste de Dickey-Fuller aumentado  -1,679136 Valor Critico a 1* -4,0212
Valor Critico a 5% -3,4401
Valor Critico a 10%  -3,1442

*Valores criticos de MacKinnon para a rejeigdo da hipdtese de raiz unitdria.

Equagao do Teste de Dickey-Fuller Aumentado

MQO // Varidvel Dependente: D(LPMBRSA)

Suposigao do teste: Presenca de uma Constante e Tendéncia deterministica linear nos dados
Amostra (ajustada): 1985:06 1997:12

Observagoes incluidas: 151 apds ajustamentos

Variavel Coeficiente Desvio padrao Estatistica t Probabilidade
LPMBRSA(-1) -0,056669 0,033749 -1,679136 0,0953
D(LPMBRSA(-1)) -0,001922 0,082906 -0,023184 0,9815
D(LPMBRSA(-2)) -0,118140 0,082857 -1,425829 0,1561
D(LPMBRSA(-3)) -0,004784 0,082085 -0,058284 0,9536
D(LPMBRSA(-4)) -0,179653 0,081899 -2,193596 0,0299
C 0,238971 0,148365 1,610699 0,1094
Tendéncia 0,000253 0,000119 2,131716 0,0347
R? 0,083584 Média da varidvel dependente 0,002026
R? ajustado 0,045400 D.P. da varidvel dependente 0,056051
E.P. da regressao 0,054764 Critério de Akaike -5,764207
Soma (resid)? 0,431865 Critério de Schwarz -5,624333
Log méx. verossimilhanga 227,9379 Estatistica F' 2,188979
Durbin-Watson 1,996538 Probabilidade (estatistica F') 0,047329

Fonte: Estimativas realizadas pelos autores.
Obs.: O numero de defasagens do teste de Dickey-Fuller aumentado foi estabelecido
automaticamente pelo pacote Econometric Views 2.0.
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Tabela A.3
Teste de cointegracdo de Johansen para LPMBRSA e LPBRSA

Amostra: 1985:01 1997:12

Observagoes incluidas: 154

Suposicao do teste: presenga de uma constante e tendéncia deterministica linear nos dados
Séries: LPMBRSA LPBRSA

Intervalo das defasagens: 1 para 1

Autovalor Razao de max. Valor critico a  Valor critico a  Ntumero hipotético
verossimilhanga 5% 1% de EC(s)

0,099982 16,30414 15,41 20,04 Nenhuma*

0,000530 0,081691 3,76 6,65 No méx. 1

*denota rejeigao da hipdtese ao nivel de significancia de 5%(1%).
Teste indica uma equagao de co-integracgio ao nivel de significiAncia de 5%.

Coeficientes de co-integragdo nao normalizados
LPMBRSA LPBRSA
0,030042 0,561407

0,532268 -0,201253

Coeficientes de cointegracao normalizados: uma equacao de cointegragao

LPMBRSA LPBRSA C
1,000000 18,68748  -87,27810
(81,6690)
Log max. 861,3212
verossimilhanga

Fonte: Estimativas realizadas pelos autores.
Obs.: O nimero de defasagens do teste de Dickey-Fuller aumentado foi estabelecido
automaticamente pelo pacote Econometric Views 2.0.

Tabela A.4
Teste de causalidade de Granger
Hipétese Nula (HO) Teste F' Probabilidade  Rejei¢ao de Hy
LPBRSA nao causa LPMBRSA 7,90696 0,00054 Sim
LPMBRSA nao causa LPBRSA 1,07410%* 0,34423 Nao

* Nao significantes a 5 ou a 10%.



482 Emerson Luis Lemos Marinho, Claudio André Gondim Nogueira, Antdnio Lisboa Teles da Rosa

Tabela A.5
Resultados da regressao

MQO // Varidvel Dependente: D(LPMBRSA)
Amostra (ajustada): 1985:03 1997:12
Observacgoes incluidas: 154 apds ajustamentos.

Varidvel Coeficiente Desvio padrao Estatistica t Prob.
C 0,3954 0,07181 5.5067 0,0000
DI -0,0399 0,09694 -3,5928 0,0004
(LPMBRSA(-1)-LPBRSA(-1)) -0,0868 0,01935 -0,3442 0,0000
(LPMBRSA(-2)-LPBRSA(-2)) -0,0868 0,02834 -0,8069 0,4239
DI*(LPMBRSA(-1)-LPBRSA(-1)) 0,4957 0,11603 3,1786 0,7312
DI*(LPMBRSA(-2)-LPBRSA(-2)) -0,3645 0,10763 -2,4203 0,4212
D(LPBRSA) 0,9028 0,15595 46,656 0,0018
DI*D(LPBRSA) -0,0227 0,15059 -0,8019 0,0168
LPBRSA(-1) -0,0307 0,02304 -1,3335 0,1845
LPBRSA(-2) -0,0583 0,02498 -2,3359 0,0209
DI*(LPBRSA(-1)) 0,0391 0,03347 1,1680 0,2447
DI*(LPBRSA(-2)) 0,0396 0,03217 1,2321 0,2199
R? 0,9727 Média da varidvel dependente 0,00214
R? ajustado 0,9706 D.P. da varidvel dependente 0,05591
E.P. da regressao 0,0095 Critério de Akaike -9,22056
Soma (resid.)? 0,0130 Critério de Schwarz -8,98392
Log méxima verossim. 503,46 Estatistica F 460,480
Durbin-Watson 2,0477 Probabilidade (estatistica F) 0,0000

Fonte: Estimativas realizadas pelos autores.
Obs.: O numero de defasagens do teste de Dickey-Fuller aumentado foi estabelecido
automaticamente pelo pacote Econometric Views 2.0.



