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PRODUTIVIDADE TOTAL DOS FATORES NO BRASIL
NO PERIODO POS-REFORMAS

RoBerRTO ELLERY JR. *

Resumo

Este trabalho discute o comportamento da produtividade total dos fa-
tores (PTF) no Brasil no periodo de implementagao das reformas dos anos
90 e no periodo que segue as reformas. O exercicio mostrou que, consi-
derado todo o periodo de analise, a produtividade do trabalho foi mais
importante do que a produtividade do capital para explicar a PTF. A con-
clusao geral é que, mesmo sem corrigir por mudangas de precos relativos
das construgdes, no periodo pos-reformas houve uma reversao da trajet6-
ria declinante da PTF observada na década de 1980. Também foi possivel
mostrar que o maior dos ganhos de produtividade veio da melhora da mao
de obra, via capital humano, e do aumento da produtividade na produgao
de maquinas e equipamentos.
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Abstract

This article discusses the behavior of total factor productivity (TFP)
in Brazil in the period of implementation of the reforms of the 90s and
in the post-reforms period. The exercise showed that labor productivity
was more important than the productivity of capital to explain the TFP .
The general conclusion is that even without correcting for price changes
for the buildings in the post-reform period there was a reversal of the
downward trend of observed TFP in the 1980s. It also shows that the
greatest productivity gains came from improvement of labor through hu-
man capital, and increased productivity in the production of machinery
and equipment.
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1 Introducéao

Um dos argumentos favoraveis as reformas pré-mercado no Brasil era que tais
reformas poderiam reverter a queda da produtividade total dos fatores (PTF)
observada na década de 1980! e levar a um crescimento da produtividade que,
por sua vez, levaria a um crescimento de longo prazo do produto per capita.
O periodo das reformas de fato testemunhou o fim da queda da PTF, por outro
lado nao foi observado o crescimento esperado da PTF, por conta disso surgiu
uma significativa literatura que tenta explicar porque as reformas nao conse-
guiram aumentar a produtividade na América Latina. Uma das explicagdes
que se destaca nesta literatura é apresentada por Edwards (2010) e tem como
argumento central que as reformas nao foram completas, os efeitos sobre a
produtividade apenas se realizariam no caso de se completar as reformas?.

Analises feitas para o Brasil também sugerem que as reformas nao cau-
saram um crescimento significativo da produtividade. Gomes et al. (2003)
mostram que o crescimento da produtividade total dos fatores (PTF) a par-
tir de 1992 apenas acompanha a fronteira tecnoldgica, ou seja, ndo ocorreu
uma aproximagao entre a PTF brasileira e PTF americana3. Dessa forma, é
possivel deduzir que as evidéncias empiricas para o Brasil sugerem que as re-
formas nao foram capazes de induzir uma convergéncia entre a produtividade
no Brasil e no resto do mundo.

O objetivo deste trabalho é avaliar como essa conclusao se sustenta quando
a analise é estendida até 2010 e quao robusta a conclusao é frente a alteragoes
no calculo da PTF. De certo modo, este trabalho retoma o espirito de Ferreira
et al. (2008), entretanto expande em dez anos a analise e consideras outras va-
riagoes no calculo da produtividade. A correcao por precos relativos sera feita
por meio das séries reais estimadas pelo IBGE e sera utilizada uma funcao CES
para separar ganhos de produtividade do capital e do trabalho. O uso de uma
funcao CES permite considerar hipdteses alternativas para a elasticidade de
substituicao entre capital e trabalho e, como consequéncia, considerar avancos
tecnoldgicos que afetam capital e trabalho de forma diferenciada, permitindo
assim avaliar questdes que nao foram avaliadas em Ferreira et al. (2008) nem
em Gomes et al. (2003).

Na proxima segao sera apresentada a PTF no Brasil entre 1992 e 2011. Na
Secao 3 as variagOes nos precos relativos serdo eliminadas do calculo da PTE.
A Secao 4 utiliza uma funcao de producao CES para separar a produtividade
do trabalho da produtividade do capital; nesta secdo também ¢é introduzido
capital para medir a PTFE. A Secdo 5 apresenta o modelo de safras de capital
e calcula a PTF a partir desse modelo. A Secao 6 utiliza os ajustes na série de
capital feitos na se¢do anterior na especificacdo CES da funcao de produgao.
A Segdo 7 apresenta as conclusoes do trabalho.

2 Produtividade Total dos Fatores no Brasil

Existem varios estudos que estimam a produtividade total dos fatores no Bra-
sil do pds-guerra. O resultado padrao desses artigos pode ser sumarizado pelo

L A respeito do comportamento da PTF na década de 1980 ver Gomes et al. (2003) e Ferreira
et al. (2008), a respeito das reformas ver Edwards (2010) e Bajona et al. (2008).

2Ver também Fukuyama (2008), Kehoe & Ruhl (2010) e Bajona et al. (2008).

3Ferreira et al. (2008) também concluem que a recuperacdo da PTF no Brasil nos anos 90 foi
timida.
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encontrado em Gomes et al. (2003). A PTF acompanha o crescimento da PTF
dos EUA entre 1950 e 1967, acelera entre 1967 e 1976, cai entre 1976 e 1992
e finalmente volta a crescer no ritmo da PTF americana entre 1992 e 2000%.
Esse resultado ja seria suficiente para questionar a ineficiéncia das reformas.
Afinal se as reformas nao foram o bastante para iniciar um processo de conver-
géncia entre a produtividade brasileira e a produtividade do resto do mundo,
é inegavel que as reformas conseguiram reverter a tendéncia de queda da pro-
dutividade observada na década de 1980.

Para avaliar o comportamento da PTF entre 1992 e 2010° sera feita uma
nova estimativa dessa variavel usando horas de trabalho como medida de tra-
balho. A metodologia de construcdo da série de horas trabalhadas utilizada
neste artigo é descrita detalhadamente em Barbosa Filho & Pessda (2009)°.
A série de capital sera construida pela acumulagio da série de investimento
disponivel nas contas nacionais, a taxa de deprecia¢do utilizada foi de 3,5%
ao ano. Para o produto foi considerado o PIB, também disponivel nas contas
nacionais. No caso base foi utilizada uma funcao de produgao da forma:

Y, = AK L0 (1)

em que Y; representa o produto, A; a produtividade total dos fatores, K; o
estoque de capital e L; as horas trabalhadas.

A Figura 1 apresenta indices para produtividade total dos fatores e PIB por
hora trabalhada, as séries sdo apresentadas com os valores em 1992 definido
como cem. Essa forma de apresentacao facilita a anélise da variacao da PTF e
do PIB por hora trabalhada, uma vez que o valor absoluto da PTF é irrelevante
para este trabalho todos os graficos apresentarao a PTF desta forma.

Entre 1992 e 2002 a PTF cresceu a uma média de 0,91% ao ano. O nimero
é menor que o encontrado em Gomes et al. (2003)” mas é consistente com
a conclusao de fraca recuperagdo da PTF na década de 1990 reportada em
Ferreira et al. (2008). Nos dez anos seguintes a PTF cresceu a uma taxa anual
de 1,40% . Trata-se de um aumento significativo da taxa de crescimento da
PTE. Esse resultado pode ser um indicio de que as reformas precisam de um
periodo longo para ter efeito pleno sobre a produtividade.

40 comportamento padrdo descrito acima é observado em Ferreira et al. (2008), Gomes et al.
(2003) e Ellery Jr (2014) entre outros, embora tentador uma comparagao minuciosa entre os re-
sultados obtidos por cada autor pode levar a questoes delicadas, por exemplo Gomes et al. (2003)
usam dados da Penn World Table com varidveis mensuradas em nivel de poder de compra e
Ferreira et al. (2008) terminam a analise em 1998 deixando poucos anos para comparacao, as
dificuldades nos célculos e nas comparagdes entre diferentes medidas de PTF sao exploradas em
Ellery Jr (2014). O fato relevante é que apesar de diferencas pontuais nas medidas apresentadas
por cada autor o resultado padrao é comum a todos os autores.

5A escolha do ano de 1992 como ponto de partida deve-se a duas razdes. A primeira foi que
o inicio dos anos 90 foi bastante conturbado com um sequestro de ativos financeiros e graves
problemas politicos, a rigor a analise poderia ter comegado em 1993 mas preferi trabalhar com
pelo menos 20 anos. A segunda razdo é que a série de horas trabalhadas e as séries reais das contas
nacionais (utilizadas nas proximas se¢Ges) possuem uma metodologia tnica a partir de 1992.

60s autores utilizam dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) e da
Pesquisa Mensal de Empregos (PME). A primeira permite estimar horas médias trabalhadas e a
segunda fornece o nimero de pessoas trabalhando. Para uma analise mais cuidadosa da metodo-
logia usado em Barbosa Filho & Pessda (2009) e uma comparagao com outras formas de calculo
de horas trabalhadas ver Ellery Jr (2014).

7Além de nido usarem horas trabalhadas como medida de trabalho, esses autores utilizam
capital humano no calculo da PTFE. Mais a frente trataremos de capital humano.
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2005 2010

® PTF A PIB por hora trabalhada

Figura 1: Produtividade Total dos Fatores e PIB por hora
trabalhada

Também é possivel observar que o crescimento do PIB por hora trabalhada
segue o padrao do crescimento da PTF, de fato na maior parte do periodo o
crescimento da PTF foi maior que o crescimento da relacdo capital trabalho.
A tabela abaixo mostra a decomposicdo do crescimento do PIB por horas tra-
balhadas entre 1992 e 2010.

Tabela 1: Decomposi¢ao do Crescimento entre

PTF e Capital/Trabalho
. . Contribui¢ao da
Periodo Crescimento de Y/L PTE K/L
1992 a 1998 2,28% 1,64% 0,63%
1999 a 2002 -0,57% -0,28%  -0,29%
2003 a 2010 1,76% 1,69% 0,08%

No periodo que vai até 1998 o crescimento da PTF correspondeu a 72% do
PIB por horas trabalhadas. No periodo entre 1999 e 2002, um periodo mar-
cado por politicas de curto prazo visando estabilizar a economia apds o fim
do regime de bandas cambiais e também por crises em paises emergentes, a
queda da PTF correspondeu a aproximadamente 50% da queda do PIB por tra-
balhador. No altimo periodo, o crescimento da PTF é de 96% do crescimento
do PIB por horas trabalhadas, um tema que merece futuras investigacdes é até
que ponto as alteragcdes nos termos de troca causadas pelo boom das commo-
dities que ocorreu no periodo podem explicar tanto a PTF quanto o PIB por
horas trabalhadas.

Da analise anterior pode ser possivel argumentar que os estudos feitos com
dados entre 1990 e 2000 nao tinham como capturar todos os efeitos das refor-
mas sobre o crescimento da PTF. A conclusdo de que as reformas nao surtiram
efeitos sobre a produtividade pode ser influenciada pelo simples fato de que
nao se passou tempo suficiente para que a economia se ajustasse a nova reali-
dade institucional trazida pelas reformas. Na proxima secdo sera avaliado o
papel dos precos relativos no comportamento da PTFE.
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3 Pregos Relativos

O primeiro fator a ser considerado para aprimorar a medida de produtividade
total dos fatores é a variacdo nos precos relativos. Como os pre¢os dos bens de
investimento, especificamente o precos das constru¢des, aumenta muito mais
do que o nivel geral de precos a estimacao do estoque de capital por meio do
acumulo de investimento tende a superestimar o valor desse estoque.

Esse efeito dos precos relativos na estimativa do estoque do capital foi apre-
sentado em Bacha (1993). Bugarin et al. (2007) mostram que o ajuste por pre-
cos relativos altera as estimativas de produtividade total dos fatores para o
Brasil®. Reforgando o papel dos indices de precos em analises de crescimento
de longo prazo na América Latina de Carvalho Filho & Chamon (2012) mos-
tram que a corre¢ao de viés em indices de precos resulta em maior crescimento
do PIB no Brasil e no México pds-reformas.

Tanto Bugarin et al. (2007) quanto Ferreira et al. (2008) calculam o preco
relativo do investimento como a razao entre um indice de preco especifico
para investimento e o indice geral de precos. Aqui serao utilizadas as séries
encadeadas das contas nacionais. A partir de 1991, essas séries sao encade-
adas pela taxa de variagdo real anual da série a precos do ano anterior. A
Figura 2 mostra a taxa de investimento medida pelas séries de investimento e
produto em valores correntes e a taxa de investimento medida pelas séries de
investimento e produto em reais de 1980.

® Taxade valores tes A Taxa de R$ de 1980

Figura 2: Taxa de Investimento em valores correntes e em
valores reais

Como fica claro na Figura 2 a taxa de investimento em valores correntes
fica acima da taxa de investimento em reais de 1980 em todos os anos do
periodo entre 1992 e 2002. Isto é consequéncia direta do aumento do preco
relativo dos bens de investimento nesse periodo.

Usando a série de investimento em reais de 1980 é possivel construir uma
nova série de estoque de capital. Juntamente com a série de produto em reais
de 1980 e a série de horas trabalhadas a nova série de capital permite estimar
a produtividade total dos fatores. Para diferenciar a série de PTF construida
na secao anterior serd chamada de PTFv e a série de PTF construida a partir

8Esse resultado também é encontrado em Ferreira et al. (2008).
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dos valores em reais de 1980 sera chamada de PTFr. A Figura 3 mostra as duas
séries.

® PTFr A PTFY

Figura 3: Produtividade Total dos Fatores, precos constan-
tes de 1980 e precos deflacionados pelo deflator do PIB

Como pode ser observado na Figura 3 a PTFr cresce mais do que a PTFv.
No periodo entre 1992 e 2011 a PTFv cresce 24,30% enquanto a PTFr cresce
44,08%. Se considerado o periodo entre 2002 e 2011 a PTFr cresceu a uma
taxa média de 2,7% ao ano’ contra uma taxa média de 1,4% da PTFv. Dessa
forma, é possivel deduzir que, ajustados os precos relativos, a taxa de cresci-
mento da produtividade total dos fatores no Brasil dez anos apds o inicio das
reformas foi de 2,7% ao ano . Apesar de nao ser um numero particularmente
alto, essa taxa de crescimento é maior que a taxa de crescimento da produtivi-
dade do trabalho entre 1880 e 1979 nos EUA!?. O resultado é compativel com
o encontrado em Ferreira et al. (2008) onde o ajuste por precos relativos é o
que tem maior efeito sobre o calculo da PTF.

O principal resultado desta se¢do é que parte significativa da baixa taxa de
crescimento da PTF no Brasil mesmo apds as reformas é devida ao aumento
do preco relativo dos bens de investimento. Esse aumento acaba por encarecer
o capital e reduzir o valor de bens produzidos por cada real investido, ou seja,
o aumento dos precos relativos dos bens de investimento implica em uma
queda da produtividade do capital quando medida em termos de valores!!.
Quando a produtividade é medida em quantidades, esse efeito desaparece. Na
proxima se¢ao sera feita uma analise dos ganhos de produtividade especificos
ao capital e dos ganhos especificos ao trabalho.

4 Produtividade do Capital e Produtividade do Trabalho

Nesta secao sera avaliado quanto do comportamento da produtividade pode
ser atribuido ao comportamento da produtividade do capital e quanto pode

9Entre 1992 e 2001 a taxa de crescimento da PTFr foi de 1,15% ao ano.

10vVer Wolff (1991).

HEerreira et al. (2008) encontram o mesmo tipo de resultado para a década de 1990; vale
notar que ao contrario da analise aqui apresentada, na qual os efeitos dos pregos relativos sdo
eliminados com uso da série do IBGE em Ferreira et al. (2008), sdo construidas séries distintas
para estruturas e maquinas e equipamentos e cada série é deflacionada por um indice especifico.
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ser devido a produtividade do trabalho!?. Uma primeira abordagem dessa
questdo pode ser feita por meio do calculo direto da produtividade do capital
como a razao entre o produto e o estoque de capital e da produtividade do
trabalho como a razao entre o produto e as horas trabalhadas, essa é a abor-
dagem mais utilizada para o calculo dessas variaveis. A Figura 4 apresenta o
comportamento da produtividade do capital e do trabalho.

® Produto/Capital A Produto/Trabalho

Figura 4: Razdo Produto/Capital e Razdo Pro-
duto/Trabalho

A Figura 4 mostra de forma clara que os ganhos de produtividade do tra-
balho foram maiores que os ganhos de produtividade do capital. No periodo
entre 1992 e 2009 a produtividade do trabalho aumentou 23% enquanto a
produtividade do capital aumentou apenas 13,5%. Embora permita uma boa
abordagem inicial para o problema o calculo da produtividade de um fator,
como a razao entre o produto e quantidade utilizada do fator, apresenta limi-
tacoes relevantes.

O principal problema com essa medida é que varia¢des no uso de um fator
podem aparecer como varia¢cdes na produtividade do outro. Dito de outra
forma, substitui¢do de fatores, ainda que em uma mesma isoquanta, pode
ser computada como varia¢des na produtividade. Por exemplo, um uso mais
intensivo do capital aumenta a produtividade do trabalho mesmo que nao
esteja ocorrendo nenhum ganho de eficiéncia no processo de produgao. Para
resolver esse problema é necessario utilizar uma fung¢ao de producdo onde a
tecnologia nao seja neutra em relagao aos fatores.

Seguindo Caselli (2005) sera utilizada uma funcao de produgcio tipo CES,

incialmente a funcao tera a forma'3:

Q=

Yy = [a(AxK)? (1 -a)(ALL)’] (2)

Em que a €(0,1), 0 <1 e os termos Ag e A; representam respectivamente
uma medida de produtividade especifica ao capital e uma medida de produti-

12Devido a necessidade de manter a consisténcia nas estimativas da renda do capital e do
trabalho nesta se¢ao a analise sera feita entre 1992 e 2009.

13Caselli (2005) trabalha com capital humano, mais a frente os efeitos do capital humano na
produtividade do trabalho serao analisados.
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vidade especifica ao trabalho'4.

Claro esta que a Equacao (2) sozinha nao permite determinar os valores de
Ag e de A;. Mesmo conhecidos os valores do produto, do estoque de capital e
das horas trabalhadas nao é possivel determinar duas incégnitas com apenas
uma equacdo. Mais uma vez seguindo Caselli (2005) serdo a utilizadas as
condi¢des de primeira ordem para maximizacao de lucros sobre competicao

perfeita. Essas condigdes determinam que!>:

1
Sk\7 Y
Ax = (2X)" =L
K (a) K; (3
1
S, \7 Y,
AL = -t
L (l—a) L “)

Em que Sk e Sy representam a fragdo da renda pertencente ao capital e a
fracao da renda pertencente ao trabalho respectivamente.

Para estimar a produtividade foi utilizado um valor de « igual a 0,4. Esse
¢é o valor médio da fracdo da renda do capital na renda total observado no
Brasil!®. De acordo com Lopes & Murata (2007) a elasticidade de substituicao
entre capital e trabalho no Brasil p6s Plano Real é 1,68. Esse valor para elas-
ticidade de substituigao entre fatores implica em valor de o igual a 0,4!7. A
Figura 5 ilustra o comportamento da produtividade do capital, da produtivi-
dade do trabalho e da produtividade total dos fatores entre 1992 e 2009.

® AK A AL B PTF

Figura 5: Produtividade do Capital, Produtividade do
Trabalho e Produtividade Total dos Fatores

Note que a partir de 2003 a produtividade especifica do trabalho comeca a
crescer de forma significativa, enquanto a produtividade do capital cai a par-
tir de 2004. Entre 2007 e 2008 o crescimento acumulado da produtividade

14No decorrer desta secio os termos Ag e Ay serdo chamados de produtividade do capital e
produtividade do trabalho.

15As duas condicdes de primeira ordem associadas a cada fator mais a fungio de producio
formam um sistema de trés equacdes e duas incognitas, o resultado abaixo pode ser obtido a
partir de quaisquer duas equagoes do sistema.

16Note que a é o valor médio da participacio da renda do capital durante todo o periodo
enquanto Sk representa a participagao da renda do capital a cada periodo.

17Caselli (2005) mostra que para a funcao de produgao descrita na Equacao (2) a elasticidade
de substituicao é dada por ﬁ.
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do trabalho ultrapassa o da produtividade do capital. Observado todo o pe-
riodo a produtividade do trabalho cresceu 34,4% enquanto a produtividade
do capital cresceu apenas 5,6%. Como era de se esperar a PTF fica entre a
produtividade do capital e a produtividade do trabalho.

O resultado acima permite deduzir que entre 1995 e 2004 o crescimento da
PTF foi decorrente de ganhos de produtividade no uso do capital, porém no
final da década, precisamente a partir de 2007, os ganhos na produtividade
do trabalho foram superiores aos ganhos na produtividade do capital. Esse
comportamento pode ser devido a perspectiva de reversao das reformas, pos-
sibilidade que comegou a ser aventada em torno de 2005, ou pode decorrer de
efeitos no mercado de fatores induzidos pela politica de elevagao do salario
minimo. Estudos posteriores podem avaliar essa segunda possibilidade por
meio de uma modelagem mais sofisticada do mercado de trabalho no Brasil.

4.1 Capital Humano e Produtividade do Trabalho

Um fator comumente apontado para explicar o aumento da produtividade do
trabalho é o aumento do capital humano. Para avaliar essa possibilidade serdo
feitas novas estimativas das produtividades do capital e do trabalho. Nessas
estimativas, o fator trabalho sera ajustado pelo estoque de capital humano.
Para fazer o ajuste sera usada uma especificagdo minceriana para o capital
humano conforme descrito em Gomes et al. (2003). Dessa forma, o capital
humano sera dado por:

H, = M), em que ¢(hy) = %h:ﬂk (5)

Em que H, representa o capital humano e h; representa os anos de estudo

da populagdo com 25 anos ou mais. Mais uma vez seguindo Gomes et al.

(2003) os valores dos parametros serao tais que ¢ = 0,32 e ¢ = 0,58. A Figura

6 reproduz a Figura 5, porém nesta o insumo do trabalho é calculado como o
produto entre o capital humano e as horas trabalhadas.

® AK AAL B PTF

Figura 6: Produtividade do Capital, Produtividade do
Trabalho com Capital Humano e Produtividade Total dos
Fatores

A inclusao do capital elimina praticamente todo o ganho de produtividade
do trabalho encontrado na estimativa anterior. Quando nao foi considerado
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o capital humano a produtividade do trabalho aumentou 27,5% entre 1992 e
2009, uma vez considerado o capital humano, esse crescimento cai para 6,9%
no mesmo periodo. A conclusao é que os ganhos de produtividade do trabalho
no periodo entre 1992 e 2009 foram quase que totalmente devidos ao aumento
do capital humano observado nesse periodo. A inclusao de capital humano
também reduz de forma significativa o aumento da PTF entre 1992 e 2009,
dessa forma, também é possivel deduzir que a maior parte dos ganhos de
produtividade na economia brasileira nos tltimos anos foi devida ao aumento
no capital humano.

Observe que o aumento da produtividade do trabalho ocorre a partir de
2003, ou seja, bem depois do periodo em que ocorre o aumento da produtivi-
dade do capital. Uma possivel explicacdo para esse fendmeno é que o ganho
de produtividade do capital tornou mais efetivo o capital humano existente
na economia.

A conclusado desta se¢do é que até 2004 o motor do crescimento da produ-
tividade foi o aumento da produtividade do capital, a partir dai os ganhos de
produtividade foram devidos ao aumento da produtividade do trabalho. O au-
mento do capital humano explica a maior parte do aumento da produtividade
do trabalho, entretanto, a partir de 2003, a produtividade do trabalho cresce
mesmo quando controlada pelo capital humano. A préxima se¢do tratara da
produtividade do capital.

5 Tecnologia Especifica ao Capital e Produtividade do Capital

Parte significativa dos ganhos de produtividade do capital ocorre por meio
de novas tecnologias embutidas em novas maquinas e equipamentos. Dessa
forma, cada novo investimento implica em um tipo de capital com produtivi-
dade diferente da anterior. Uma forma de pensar é que existem safras diferen-
tes de maquinas e equipamentos e que cada safra tem um determinado nivel
de produtividade. Dessa forma, uma correta agregacao do capital deveria pon-
derar cada safra de capital por alguma medida de produtividade especifica a
safra onde ocorreu o investimento.

A literatura sobre modelos de safra de capital é bastante vasta, nesta se-
¢do sera apresentado o modelo proposto em Solow (1960) tal como descrito
em Boucekkine et al. (2011). Existem infinitas safras de capital v € (-0, t).
Cada safra de capital produz uma quantidade de produto dada por Y(v,t) =
e?VK(v,t)1=%L(v,t)%, dessa forma, o produto total em um dado periodo sera

Y, = Ltoo Y(v,t)dv. Seja L, = Ltoo L(v,t)dv a oferta de trabalho da economia e

seja K; = Ltoo eVI(v)e™®! o estoque de capital da economia. Na expressio an-
terior I(v) representa o investimento em maquinas da safra v, 6 é a taxa de
depreciagao do capitale ¢ =0+ % ¢ a taxa de crescimento da produtividade
de cada safra de capital.

Supondo que o trabalho é homogéneo e tem a mesma produtividade inde-
pendente da safra de capital com que ele opera, a fun¢do de producao agre-
gada sera dada por Y(t) = K(t)*L(t)'~%. Isso significa que quando ¥ = 0 o
modelo com safras de capital descrito em Solow (1960) se iguala a um modelo
neoclassico com taxa de depreciagao do capital igual a 6.

O estoque de capital evolui de acordo com a expressao K = e?#'I(t) — 6K(t)
onde y, = % ¢é a taxa de crescimento da tecnologia embutida nas maqui-
nas. Note que quanto maior for y, maior sera a quantidade de capital obtida
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por meio de uma unidade de investimento, ou seja, o termo e’ representa a
produtividade no setor de bens de capital. Considere que o bem produzido
nessa economia possa ser utilizado livremente para consumo ou para investi-
mento. Nesse caso, uma unidade do bem utilizada para investir implica em
abrir mao de uma unidade do bem destinado ao consumo. Essa uma unidade
de consumo sacrificada para permitir o investimento vai gerar exatamente e’
unidades de capital, ou seja, o preco relativo dos bens de capital sera dado por
e .

Como o conceito de safras de bens de capital se aplica a maquinas e equi-
pamentos € necessario separar do investimento total o montante destinado
a construgao de novas estruturas. Dessa forma, ainda seguindo Boucekkine
etal. (2011), o calculo da PTF deve ser feito levando em conta dois tipos de in-
vestimento. As equagdes para contabilidade do crescimento seriam descritas
por:

Y (t) = A(t)K,(£) % K(£) 5 L(£) %% (6)
K, = e?'I,(t) - 6,K,(t) (7)
K, = I,(t) - 6,K(t) (8)

Y(t) = L(t) + L(t) + C(t) (9)

Em que variaveis com o subscrito e dizem respeito a maquinas e equipa-
mentos, varidveis com subscrito s dizem respeito a estruturas'® e C representa
0 consumo.

Para calcular a produtividade total dos fatores é interessante escrever as
versOes em tempo discreto das Equacoes (6) a (9). Essas novas equagdes serao
dadas por:

Y, = AR Koy L (10)
Ke,l‘+1 = (1 - 6e)Ke,t + qu,t (1 1)
Ks,l‘+1 = (1 - 65)Ks,t + Is,t (12)

Y(t) :IC,t+IS,t+Ct (13)

Em que q = 1 representa a produtividade no setor de producao de maqui-
nas e equipamentos. O preco relativo das maquinas e equipamentos sera dado
entdo por % Note que conhecido esse preco relativo sera possivel determinar
a produtividade do setor de producao de maquinas e equipamentos.

O prego relativo das maquinas e equipamentos sera calculado como a ra-
zao entre um indice de pre¢os de maquinas e equipamentos e um indice geral
de precos'®. A Figura 7 mostra a evolucio da produtividade no setor de pro-
ducao de maquinas e equipamentos.

Repare que entre 1992 e 2003 o setor de producao de maquinas e equi-
pamentos apresentou ganhos constantes de produtividade. A produtividade

18 A hipétese de que a eficiéncia do setor de producio de estruturas é constante é desafiada
pelo aumento do prego relativo das construgoes, resta saber se o aumento representa uma queda
na produtividade das construgdes ou se é relacionado a outros fatores, por exemplo: distor¢des
no mercado imobiliario.

19Especificamente, serdo usados o IPA — Maquinas, Veiculos e Equipamentos com base em
agosto de 1994 e o IPA geral com base em agosto de 1994.
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® g=1p

Figura 7: Produtividade no Setor de Producgao de Maqui-
nas e Equipamentos

desse setor cai em 2003 e volta a se recuperar em 2006. Em 2008 a produ-
tividade do setor de producao de maquinas e equipamentos retorna ao nivel
de 2003. Essa queda ocorre no mesmo ano em que comeca a aumentar a pro-
dutividade do trabalho e precede em um ano a queda na produtividade do
capital conforme calculada na terceira secdo. Até que ponto a queda na pro-
dutividade na producido de maquinas e equipamentos pode ter influenciado
na queda da produtividade do capital é assunto para futuras pesquisas. O
fato de uma ter se recuperado e a outra nao sugere que a relacao nao é direta
e existem nuances a serem desvendadas®(.

Para o calculo da produtividade total dos fatores sera necessario estimar os
parametros das Equacdes (10) a (12). Seguindo Ferreira et al. (2008) os valores
utilizados para os parametros serdao 6, = 0,29, 6, = 0,11, o, = 0,1 e 6, = 0,01.
A Figura 8 ilustra o comportamento da PTF calculada pelas Equacdes (10) a
(12) e compara com a PTF calculada sem a corre¢do induzida pelo modelo de
safras de capital.

Note que a correcao pelos ganhos de produtividade no setor de produgao
de maquinas e equipamentos reduz o crescimento da PTF. A estimativa feita
com ajuste tem uma variagao de 20,1% entre 1992 e 2008, quando o ajuste é
introduzido, a varia¢ao passa a ser de 8,8% no mesmo periodo. Esses 8,8% de
crescimento podem ser explicados por melhor uso dos recursos disponiveis
na economia ou por ganho de eficiéncia do trabalho.

Para esclarecer essa questao sera calculada a série de PTF conforme o mo-
delo de safras de capital, porém usando o capital humano utilizado na Se¢ao
3 no lugar das horas trabalhadas. O resultado é apresentado na Figura 9.

O resultado é claro. Praticamente toda a variacao da PTF observada no
Brasil entre 1992 e 2008 pode ser creditada a melhora na qualidade da mao
de obra e a melhora na qualidade da produgao de maquinas e equipamentos.
Uma vez controlados esses dois fatores a variacdo da PTF no periodo é de
—2,6%, ou seja, quase zero?!. Dito de oura forma as empresas brasileiras nao

20Um fator a ser considerado é a presenca de viés na série de produtividade do setor de pro-
duc¢do de maquinas e equipamentos devido a inexisténcia de uma série de precos de maquinas
ajustados pela qualidade da maquina no Brasil.

21Na terceira secio foi visto que a corregao por precos relativos aumentou a taxa de cresci-
mento da PTF. Esse resultado, aparentemente contraditério com o resultado da quinta se¢ao, se
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® PTF A PTF, modelo de safras

Figura 8: Produtividade Total dos Fatores no Modelo de
Safras de Capital

® PTF

Figura 9: Produtividade Total dos Fatores, Modelos de Sa-
fras de Capital com Capital Humano

melhoraram em aspectos ligados ao uso eficiente dos fatores tais como melhor
gestdo, o que ocorreu foi que os fatores ficaram mais eficientes.

O periodo onde ocorreu maior ganho de eficiéncia nao associada a melho-
ria dos fatores foi o decorrido entre 1992 e 1995, justamente onde as empre-
sas estavam se ajustando a competicao das empresas estrangeiras. Aparente-
mente a redu¢ao no ritmo de abertura da economia no primeiro mandato do
Presidente Fernando Henrique Cardoso (1995-1998) retirou o incentivo das
empresas em melhorar técnicas de gestdao e uso dos recursos. A partir dai os
ganhos de produtividade foram derivados de melhoria na qualificacdo da mao
de obra e de safras de capital mais produtivas.

explica devido ao aumento do preco relativo das estruturas. Para efeito de calculo de PTF o
aumento do prego relativo significa uma queda na eficiéncia do setor de construgdes. Uma inter-
pretacao possivel para o resultado da terceira se¢ao é que o aumento da ineficiéncia no setor de
construgoes explica parte consideravel da baixa taxa de crescimento da PTF no Brasil.
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6 Produtividade na Produgdo de Maquinas e Equipamentos e
Funcédo de Producao CES

Devido a falta de estimativas para a elasticidade de substitui¢do entre maqui-
nas e estruturas nio sera possivel utilizar uma fungao CES com trés fatores??
(maquinas, estruturas e capital humano) para estimar a produtividade de cada
um deles. Uma alternativa seria excluir as constru¢des do estoque de capital e
retirar a renda dos aluguéis do PIB. Apesar de tentadora tal alternativa exclui
completamente das estimativas os efeitos advindos do mercado imobiliario e,
como foi visto, esses efeitos podem ser relevantes.

No que segue sera feita uma agregacao dos estoques de maquinas e equi-
pamentos e do estoque de estruturas. Para essa agregacao sera utilizado um

agregador do tipo K; = KegeKsl_a” onde 6, = —&— é a participagao da renda
das maquinas e equipamentos na renda do caepitsal. O calculo da PTF entdo
sera feito a partir da func¢ao de producao descrita na Equacao (2) usando K;
agregado da forma descrita acima como medida de capital e a série de insumo
de trabalho aumentada por capital humano utilizada na Secao 4. O resultado

é ilustrado na Figura 10.

2000

® AL AAK B AK modelocom safras

Figura 10: Produtividade do Trabalho, Produtividade do
Capital e Produtividade do capital no Modelo de Safras

Até 1999 o efeito do aumento da produtividade no setor de maquinas e
equipamentos nao se reflete na produtividade do capital. A partir desse ponto,
o aumento da produtividade do capital passa a depender de forma signifi-
cativa do aumento da produtividade no setor de maquinas e equipamentos.
Uma possivel explicagdo para esse efeito é que foi a partir de 1999 que as
tecnologias, que passaram a ser acessiveis com a abertura da economia come-
caram a ser introduzidas no processo produtivo brasileiro.

22Nio se pode falar que é uma versdo do Modelo de Safra da se¢do anterior porque a hipétese
de funcao Cobb-Douglas é necessaria para realizar a agregacao da funcao de produgdo. A refe-
réncia entre as analises desta se¢do e da se¢ao anterior advém do fato de ambas fazerem mengao
a produtividade no setor de producao de maquinas e equipamentos.
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7 Conclusées

Este trabalho teve como objetivo avaliar o comportamento da produtividade
total dos fatores no Brasil a partir de 1992. Foram feitos varios calculos de pro-
dutividade que permitiram avaliar os efeitos de diversas variaveis no calculo
da PTF, de particular relevancia foram os calculos que consideraram a fung¢ao
de producao do tipo CES posto que as analises anteriores, notadamente Go-
mes et al. (2003) e Ferreira et al. (2008), usam fungées do tipo Cobb-Douglas.

Incialmente foi apresentada uma estimativa da PTF feita com o uso de
séries de horas trabalhadas. O resultado foi que a PTF cresceu 24,3% entre
1992 e 2011, isto equivale a uma taxa de crescimento média de menos de 1%
ao ano. Embora essa taxa de crescimento esteja aquém do esperado deve-se
ressaltar que no periodo anterior as reformas a PTF cresceu a taxas negativas.
Dessa forma, se levaram ao desejado alto crescimento da PTE, as reformas
foram capazes de fazer com que a PTF voltasse a crescer.

Na terceira se¢ao foi apresentado o calculo da PTF a partir de séries que
desconsideravam a variacao dos precos relativos no periodo. Com essa nova
estimativa a PTF cresceu 44,1% entre 1992 e 2011, isto implica em uma taxa
média proxima a 2% ao ano. O valor é bem mais significativo que o encon-
trado anteriormente. A conclusdo é que parte significativa da baixa taxa de
crescimento da PTF no Brasil pode ser explicada pelo aumento do prego re-
lativo dos bens de capital; retirado esse efeito a PTF cresce a taxas bem mais
altas. Uma explicacdo para esse fendmeno é que o preco maior do bem de
capital significa que mais unidades de consumo deverao ser sacrificadas para
obter uma unidade de capital, ou seja, o aumento do preco relativo do capi-
tal reflete uma queda na produtividade na producao de bens de capital. Esse
aumento do preco relativo do capital foi devido ao preco das estruturas, o
preco relativo das maquinas e equipamentos caiu no periodo. Portanto uma
primeira conclusao é que a PTF no Brasil cresceu pouco porque o custo das
estruturas aumentou muito.

Na sequéncia optou-se por separar a produtividade do trabalho da produ-
tividade do capital. O resultado foi que a maior parte dos ganhos de produ-
tividade no Brasil foi devida ao aumento da produtividade do trabalho. O
aumento do capital humano explica quase que totalmente o aumento da pro-
dutividade do trabalho. A conclusdo da quarta se¢ao foi que a produtividade
do trabalho puxou a produtividade da economia, particularmente a partir de
200323, e que 0 aumento do capital humano explica o aumento da produtivi-
dade.

A quinta se¢ao buscou identificar os condicionantes do comportamento da
produtividade do trabalho. Para isto utilizou-se o modelo de safras de capital,
a ideia é que da mesma forma que o capital humano explica o aumento da
produtividade do trabalho o aumento da qualidade das maquinas e dos equi-
pamentos pode explicar a produtividade do capital. Para fazer essa avaliacao
foi preciso separar o estoque de estruturas do estoque de maquinas e equipa-
mentos bem como determinar uma medida de preco relativo de maquinas e
equipamentos. A conclusao foi que ganhos de produtividade na producao de
maquinas e equipamentos explicam parte significativa do aumento da PTF no
periodo analisado.

23Muito se fala do aumento da renda do trabalho a partir do governo do Presidente Luis Inacio
Lula da Silva, uma possivel explicacao para esse fenomeno é o aumento da produtividade do
trabalho observado no mesmo periodo.
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A ultima analise retomou a abordagem da quarta sec¢do e utilizou-se uma
funcao CES para realizar a contabilidade do crescimento. Como insumo de
trabalho foi utilizada a série ajustada por capital humano, o capital foi obtido
por meio da agregacdo do estoque de constru¢des e do estoque de maquinas
e equipamentos. Foram feitas estimativas de produtividade do capital e do
trabalho, a produtividade do capital foi feita com e sem o ajuste dos precos
relativos de maquinas e equipamentos. A conclusao foi que, a partir de 1999,
a produtividade do capital cresceu impulsionada pelo aumento da produtivi-
dade no setor de produgao de maquinas e equipamentos.
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