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O presente estudo buscou investigar os principais determinantes da produtividade em
uma amostra de paises. Para tanto, foram construidas medidas da Produtividade Total
dos Fatores (PTF) e foram estimados os efeitos do Global Competitiveness Index (GCl), de
seus subindices e dos 12 pilares de competitividade sobre a PTF. Os principais resultados
sdo que o incremento em uma unidade do indice GCl leva & um crescimento liquido
na produtividade entre 12 e 21%, o que parece ocorrer via o subindice "Baseado em
Eficiéncia”, onde uma elevacdo em uma unidade deste leva a um crescimento da PTF em
mais de 30%. Em futuros estudos, pretende-se analisar, de maneira mais detalhada, os
efeitos dos subindices e dos pilares do GCl na produtividade, controlando para o nivel de

desenvolvimento econdmico dos paises.

This study aimed to investigate the main determinants of productivity in a cross-country
sample. Therefore, measures of Total Factor Productivity (TFP) have been built, and we have
estimated the effects of the Global Competitiveness Index (GCl), its subindexes and the 12
pillars of competitiveness on the former (TFP). The main results are that an increase in one
unit of the GCl index leads to a net rise in productivity between 12 and 219%, which seems
to occur via the “Efficiency Based"” subindex, since an increment in one unit of this index
leads to a TFP increase by more than 30%. In future studies, we intend to analyze, in more
detail, the effects of the subindexes and the GCI's pillars on productivity controlling for the

countries' economic development level.
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1. INTRODUCAO

Como bem documentado na literatura econémica, a produtividade é fundamental para explicar
as diferencas de renda entre os paises. Segundo Hsieh & Klenow (2010), o estado atual do debate
atribui ao capital humano uma contribuicdo entre 10 a 30% para explicar as diferencas de renda
entre paises, de cerca de 20% ao capital fisico, enquanto o restante (de 50 a 70%) é atribuido
a diferencas na Produtividade Total dos Fatores (PTF). Adicionalmente, os autores argumentam
que a PTF influencia o produto ndo apenas diretamente, mas também por meio da acumulacdo
de capital fisico e humano, salientando o papel preponderante da PTF para explicar as diferencas
de renda entre os paises.

Sao diversos os determinantes da produtividade de um pais, e a investigacdo de quais
seriam os principais fatores que a influenciam é um tema ja explorado por diversos economistas,
desde Adam Smith, que destacou o papel da especializacdo e da divisdo do trabalho (Smith,
1776), passando pela énfase dos economistas classicos sobre o capital fisico,! até trabalhos mais
recentes que apontam para a importancia do ambiente institucional, da qualidade da mao de
obra, da estabilidade macroecondmica, de investimentos em tecnologia, entre outros (Schwab,
2014).

Na extensa revisao de literatura sobre os determinantes da produtividade feita por Isaks-
son (2007), o autor os divide de acordo com os seguintes grupos: criacdo, transmissao e absor¢ao
de conhecimento, entendido como nivel de desenvolvimento tecnoldgico; oferta de fatores e
alocacdo eficiente, que determina o grau de eficiéncia na utilizacdo de recursos escassos; inte-
gracdo comercial e questdes geograficas; competicdo, que abrange medidas como privatizacao,
protecdo de mercados e regulacdo de monopolios; questdes sociais, como distribuicdo de renda,
seguranca econdmica para os trabalhadores, nivel de pobreza e exclusao social, entre outros
fatores sociais; e meio ambiente, envolvendo questdes como degradacdo ambiental e uso de
recursos naturais.

Isaksson (2007) identificou diversos fatores que influenciam a PTF ou que, pelo menos,
estdo correlacionados com seu crescimento. O capital humano (tanto educagdo quanto saude),
infraestrutura, instituicées, grau de abertura, competicdo (principalmente medidas de privati-
zacdo), desenvolvimento do mercado financeiro, geografia e intensidade de capital na econo-
mia ocuparam posi¢des de destaque, afetando a PTF de forma direta e indireta. As evidéncias
empiricas ligando crescimento da PTF a mudangas estruturais, dimensao social e questdes de
meio ambiente ainda sdo inconclusivas. Inovacdo e investimentos em P&D sdao importantes
para nacoes industrializadas, mas ainda ha pouca evidéncia sobre sua importancia em paises
em desenvolvimento.

Para Danquah, Moral-Benito & Ouattara (2014), apesar de ser consensual que a PTF explica
a maior parte do crescimento do produto, as evidéncias empirica sobre seus determinantes
ainda é limitada. Além disso, os estudos feitos nessa area normalmente focam no efeito de
variaveis especificas sobre a produtividade. Os autores citam os trabalhos de Benhabib & Spiegel
(1994, 2005) e Vandenbussche, Aghion & Meghir (2006) sobre o efeito do capital humano no

1Schwab (2014) cita, por exemplo, os trabalhos de Schumpeter (2013), Solow (1956) e Swan (1956).
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crescimento da PTE, de Miller & Upadhyay (2000) sobre a relacdo de abertura e orientacdo
comercial sobre a PTF, e o estudo de Kneller & Stevens (2006) sobre o capital humano e P&D,
entre os paises da OCDE, que levam a diferencas de PTE

Segundo Danquah et al. (2014), os potenciais determinantes da PTF podem ser agrupados
em seis categorias: variaveis macroeconémicas, como tamanho do governo e grau de abertura
comercial; criagdo de conhecimento e variaveis de transmissao de conhecimento; oferta de fato-
res, como nivel de capital humano; variaveis institucionais; geografia; e variaveis demograficas.
Os autores encontram que fatores especificos dos paises desempenham papel fundamental para
explicar as diferencas de PTE, o que confirma a importancia de se considerar caracteristicas ndo
observadas dos paises em modelos de regressao. Controlando para o efeito fixo, os principais
determinantes da PTF foram o nivel de abertura comercial e o consumo privado, reciproco da
taxa de poupanca privada (Danquah et al., 2014).

Buccirossi, Ciari, Duso, Spagnolo & Vitale (2013) analisam o efeito de politicas pré-com-
peticdo no mercado de bens e servicos sobre o crescimento da produtividade, com base em
uma amostra de 22 industrias em 12 paises da OCDE. Os autores constroem 5 indicadores
para mensurar a efetividade das politicas pro-competicdo nos diferentes paises e concluem
que existe uma relacdo positiva e significante entre elas e o crescimento da PTE

Segundo Acemoglu (2008), as explicacoes dos determinantes do crescimento econdmico,
que podem ser entendidas como causas fundamentais do crescimento da produtividade, dado
o peso dessa variavel no crescimento econdémico, podem ser agrupadas em quatro conjuntos de
explicacOes/determinantes: a sorte ou multiplos equilibrios; diferencas geograficas; diferencas
culturais; e questoes institucionais. Para o autor, os determinantes relacionados ao ultimo
conjunto teriam mais sucesso para explicar as diferencas de renda e produtividade entre os
paises, dada a existéncia de casos contra-factuais para explicacbes geograficas e culturais, e
devido ao fato de que as explicacoes de equilibrios multiplos ndo trazem elementos novos e
proficuos para o debate sobre o desenvolvimento econdmico.

No Brasil, a questdo da produtividade vem ganhando destaque crescente devido, em parte,
a reversao do ciclo recente de crescimento econdémico e inclusdo social, entre 2004 e 2011.
Desde entdo, a economia vem perdendo dindmica, apresentando baixas taxas de crescimento
e chegando, mais recentemente, ao quadro de forte recessdo com inflacdo elevada e reduzida
flexibilidade orcamentaria, o que comeca a colocar em risco algumas conquistas sociais do ciclo
anterior, como a retirada de milhdes de pessoas da situagdo de extrema pobreza (The Economist,
2016, p.15; IMF, 2015). De Negri & Cavalcante (2014) enfatizam que o crescimento dos anos 2000
foi muito baseado na expansao das demandas interna e externa, com uma perda de forca deste
motor de crescimento apds a crise de 2008. Os autores ainda destacam que, pela falta de um
maior dinamismo dos investimentos nos anos 2000, ndo haveria como manter a trajetéria de
crescimento em prazos mais longos de tempo.

Adicionalmente, Figueiredo & Nakabashi (2016), Ferreira (2010), Bonelli & Levy (2010)

mostram a importédncia da PTF no diferencial de renda per capita entre os estados brasileiros.

Figueiredo & Nakabashi (2016), por exemplo, mostram que o processo de convergéncia entre os
estados brasileiros ocorreu, quase que exclusivamente, via acumulacao de capital fisico, com a
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manutencdo no diferencial de produtividade entre eles, no periodo de 1970 a 2010. Entre alguns
estudos que mostram a importdncia da PTF no desempenho da econdmia brasileira, podemos
citar Barbosa Filho, Pessba & Veloso (2010), Ferreira, Ellery Jr. & Gomes (2008) e Gomes, Pessda &
Veloso (2003). Jacinto & Ribeiro (2015) mostram que a produtividade no setor de servicos tem se
tornado cada vez mais importante na determinacdo da produvidade do trabalho da economia
brasileira pelo ganho de participacdo deste setor, além de um crescimento mais rapido da
produtividade deste em relacao a da industria, entre 1996 e 2009. Barbosa Filho & Pessba (2014)
fazem uma revisao no calculo da PTF introduzindo o numero de horas trabalhadas ao invés do
pessoal ocupado como medida do fator trabalho, para o periodo entre 1982 e 2012. Apesar de
uma mudanca no calculo da evolucdo da produtividade, ela continua sendo fundamental na
determinacdo do dinamismo da economia brasileira.

E nesse contexto que o aumento da produtividade da economia brasileira se apresenta
como elemento fundamental na retomada do crescimento econémico e no aprofundamento
das conquistas sociais da década anterior. A identificacdo de seus determinantes é, portanto,
de primordial importancia para os formuladores de politica econémica. No entanto, como visto
acima, ha diversos determinantes da produtividade, sendo que qualquer tentativa de analisar
todos eles seria impraticavel, tanto devido a falta de dados quanto a falta de parcimoénia em
um modelo empirico tao complexo. Sendo assim, o presente estudo utiliza os indicadores que
formam o Global Competitiveness Index (GCI), particularmente, os chamados pilares de compe-
titividade, os subindices formados por estes e o indice geral, pois eles capturam os elementos
mais importantes na determinacao da PTF que sdo destacados na literatura econdmica.

Por mais de trinta anos, o Forum Econdémico Mundial (FEM) tem acompanhado e estudado
os diferentes aspectos da competitividade dos paises, definida como o “conjunto de instituicoes,
politicas e demais elementos que determinam o nivel de produtividade de uma economia”
(Schwab, 2014, p.4).2 Desde 2005, o FEM disponibiliza um indice de competitividade, o GCI, que
abrange diversas das variaveis consideradas, na literatura econémica, como relevantes para
explicar a produtividade. O presente estudo analisa o impacto do GCI e de seus componentes
sobre a PTE Desta forma, além de investigar o efeito dessas variaveis sobre a PTF, o trabalho
serve como um teste para o indice, no sentido de analisar se os indicadores impactam positi-
vamente a produtividade, como seria de se esperar pela propria definicdo de competitividade
que o indice pretende mensurar.

Os dados consistem em um painel balanceado com 106 paises e 6 periodos, para os anos
de 2006 a 2011, periodo que foi escolhido pela disponibilidade dos dados. Realizando o teste
de Hausman, observou-se a presenca de efeitos fixos nas regressoes, ou seja, concluiu-se pela
existéncia de uma heterogeneidade nao observada dos paises que é correlacionada com os
regressores. Além disso, os regressores mostraram evidéncias de endogeneidade, uma vez que
o teste de Sargan para a validade das condi¢ées de momento foi rejeitado, ao nivel de 1%. Por
conta disso, as regressoes foram estimadas por meio de um GMM em painel dindmico, com o
uso das defasagens das variaveis explicativas como instrumentos.

20s principais resultados desse estudo sdo divulgados nos relatérios Global Competitiveness Reports.
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Para o modelo com os pilares de competitividade, o “desenvolvimento do mercado finan-
ceiro” apresentou um impacto positivo na PTF, enquanto os demais pilares apresentaram efeitos
nulos ou proximos disto. Para as especificacoes que utilizaram os subindices do GCI como
variaveis explicativas, o subindice “Baseado em Eficiéncia” apresentou efeito positivo, sendo
que a elevacdo em uma unidade deste leva a um incremento de mais de 30% na PTE Ja para
a especificacdo que tem o indice GCI como regressor, os resultados indicam que um aumento
em uma unidade do indice leva a um crescimento liquido entre de 12 e 21% da produtividade.
Analisando os coeficientes das defasagens da PTE, nota-se sua elevada persisténcia temporal,
indicando que politicas econémicas que estimulem a produtividade tendem a gerar efeitos
relevantes ao longo do tempo.

Outros estudos buscaram investigar a relacdo do indice e seus componentes sobre o
crescimento do PIB per capita, como Xia, Liang, Zhang & Wu (2012), Amar & Hamdi (2012),
Adamkiewicz & Kot (2014), Arruda, Aratjo, Rios & Silveira (2009) e Kordalska & Olczyk (2015). No
entanto, nenhum deles trata da relacao do indice com a produtividade e, mais especificamente,
com a PTE Este trabalho destaca-se, portanto, pelo pioneirismo na investigacdo realizada.

Além desta introducdo, o presente estudo é organizado da seguinte forma: na secdo 2.1,
apresenta-se uma descricdo dos componentes do indice GCI utilizados na parte empirica; na
secdo 2.2, encontra-se a metodologia de calculo da PTF; a secdo 2.3 apresenta os métodos de
estimacdo em painel simples e dindmico, que sdo utilizados na analise empirica; as bases de
dados utilizadas no trabalho sdo detalhadas na secdo 2.4; e os resultados da estimacdo dos
modelos de regressao da PTF sobre os pilares de competitividade, os seus subindices e o indice
GCI se encontram na se¢ao 3. O trabalho termina com as principais conclusoes das estimacoes
realizadas.

2. 0 GCI, METODOLOGIA E DADOS
2.1. Os componentes do GCI

Os chamados pilares do indice, que buscam tratar dos principais determinantes da produtivi-
dade encontrados na literatura® sdo: instituicées, infraestrutura, ambiente macroecondmico,
saude e ensino basico, ensino superior e treinamento, eficiéncia do mercado de produtos, efici-
éncia do mercado de trabalho, desenvolvimento do mercado financeiro, capacidade de absorcao
tecnologica, tamanho do mercado, sofisticacdo do ambiente de negocios e inovagdo.* Embora
todos os aspectos cobertos nos diversos pilares sdo importantes para todos os tipos de econo-
mia, eles afetam os paises de maneiras distintas, a depender do nivel de desenvolvimento e
complexidade econdmica do seu sistema produtivo (Sala-I-Martin et al., 2015).

O GCI agrupa os pilares em trés subindices que apresentam importancia crescente de
acordo com o nivel de desenvolvimento do pais. O primeiro subindice, chamado de “Baseado

3Como colocado por Sala-I-Martin & Artadi (2004) sobre o proprio nome do indice, “[...]We call it ‘Global’ because
the index is destined to become the flagship index of the Global Competitiveness Report, and because it is meant
to capture the entirety of factors that help determine the productivity of nations.”

40s detalhes sobre os indicadores que compdem cada pilar e o peso atribuido a cada um estdo disponiveis nos
relatoérios anuais do Global Competitiveness Report.
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em Recursos”, engloba os pilares mais importantes para a competitividade de paises que estdo
em estagios iniciais de desenvolvimento: “institui¢cées”, “infraestrutura”, “ambiente macroe-
condmico” e “saide e ensino basico”. O segundo subindice, “Baseado em Eficiéncia”, é formado
pelos pilares “ensino superior e treinamento”, “eficiéncia do mercado de produtos”, “eficiéncia
do mercado de trabalho”, “desenvolvimento do mercado financeiro”, “capacidade de absorcdo
tecnoldgica” e “tamanho do mercado”, essenciais para economias em um estagio intermediario
de desenvolvimento, cuja competitividade depende mais de melhorias na eficiéncia dos merca-
dos e da disponibilidade de mdo de obra qualificada. Os dois pilares restantes, “sofisticacdo do
ambiente de negocios” e “inovacdo”, importam mais para paises que ja possuem um alto nivel
de desenvolvimento e formam o terceiro subindice, chamado de “Baseado em Inovacdo”.

A Tabela 1 exibe a estrutura dos trés subindices do GCI. Cada subindice é formado pela
média aritmética simples dos pilares que o compoem.

Tabela 1. Lista dos pilares que compdem os trés subindices do GCl

Baseado em Recursos Baseado em Eficiéncia Baseado em Inovacao
Instituicoes Ensino Superior e Treinamento Sofisticacdo do Ambiente de Negdcios
Infraestrutura Eficiéncia do Mercado de Produtos Inovacdo
Ambiente Macroecondmico  Eficiéncia do Mercado de Trabalho
Saude e Ensino Basico Desenvolvimento do Mercado
Financeiro

Capacidade de Absorcdo Tecnologica
Tamanho do Mercado

Fonte: Elaboragdo propria com base em Sala-I-Martin et al. (2015).

O peso atribuido a cada subindice, no calculo do GCI final, muda de acordo com o estagio
de desenvolvimento em que o pais é classificado, como pode ser visto na Tabela 2. Para os paises
que estdo entre dois estagios, os pesos refletem essa transicao, mudando conforme o pais se
desenvolve para um novo estagio.” Em outras palavras, o GCI atribui maiores pesos relativos

Tabela 2. Faixa de renda e pesos dos 3 subindices usados no calculo final do GCI, sequndo os estagios de
desenvolvimento.

Estagios de desenvolvimento

Estagio 1 Transicdo Estagio 2 Transicdo Estagio 3
PIB per capita em US$ <2.000 2.000-2.999 3.000-8.999 9.000-17.000 > 17.000
Pesos
Requisitos basicos 60% 40-60% 40% 20-40% 20%
Potencializadores de eficiéncia 35% 35-50% 50% 50% 50%
Fatores de inovagdo 5% 5-10% 10% 10-30% 30%

3A classificacdo de cada pais, segundo o estagio de desenvolvimento, juntamente com os pesos de cada subindice,
em cada ano, podem ser encontrados nos relatérios anuais do Global Competitiveness Report.
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aos pilares que sdo mais relevantes para uma economia de acordo com o seu estagio particular
de desenvolvimento econémico.®

O indice atual combina 114 indicadores, de diversas fontes,”-® e que medem diferentes
aspectos relacionados a competitividade dos paises. Os indicadores utilizados sdo normalizados
para uma escala comum, entre 1 e 7, de forma que quanto maior a pontuagao, mais competitiva
é a economia no quesito em questao.

A Tabela 3 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis que fazem parte do indice
GCI e que sdo utilizadas nos modelos empiricos como variaveis explicativas. Nela, as variaveis
com os maiores desvios-padrdo (dp) e coeficientes de variacdo (cv) sdo a “infraestrutura”, a
“capacidade de absorcao tecnologica” e o “tamanho de mercado”. Por outro lado, aquelas com
os menores coeficientes de variacdao estdo relacionadas a eficiéncia do mercado de trabalho e
de produtos.

Tabela 3. Estatisticas descritivas das variaveis do indice GCI.

variavel média dp cv min  max
P1: Instituicoes 417 093 022 239 6,19
P2: Infraestrutura 4,01 125 031 180 6,77
P3: Ambiente Macroecondmico 4,80 080 0,17 1,00 6,59
P4: Salde e Ensino Basico 553 085 0,15 295 694
P5: Ensino Superior e Treinamento 4,21 096 023 199 6,12
P6: Eficiéncia do Mercado de Produtos 4,34 0,61 014 283 583
P7: Eficiéncia do Mercado de Trabalho 4,39 055 013 288 595
P8: Desenvolvimento do Mercado Financeiro 437 0,77 018 229 6,40
P9: Capacidade de Absor¢ao Tecnologica 3,84 1,710 029 196 6,30
P10: Tamanho do Mercado 3,93 1,18 030 125 693
P11: Sofisticacdo do Ambiente de Negocios 4,21 0,76 0,18 2,68 599
P12: Inovacéo 350 089 025 201 584
Baseado em Recursos 4,63 0,8 017 249 6,33
Baseados em Eficiéncia 4,18 0,71 017 251 588
Baseados em Inovacdo 386 081 021 244 582
indice GCI 430 067 0,16 258 580

Notas: “dp” é o desvio padrdo da amostra. “cv” é o coeficiente de variacdo, que corresponde ao
desvio padrdo dividido pela média da amostra. “min” é o valor minimo da amostra e “max” o
valor maximo. Os 12 pilares de competitividade estdo identificados com prefixos de “P1” a “P12”.

Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados histéricos do indice GCI disponibilizados pelo FEM.

2.2. Metodologia de calculo da PTF

Ha diversas metodologias para estimacao da PTF, sendo que Mawson, Carlaw & McClellan (2003)
reportam quatro principais: a abordagem pela contabilidade do desenvolvimento, a de nimero

60s paises que compdem a fronteira tecnoldgica sdo os 10 paises com maior niimero de patentes per capita.

"Principalmente da pesquisa Executive Opinions Survey (EOS), feita pelo préprio FEM, com a opinido de varios lideres
de diversas companhias nos diferentes paises cobertos pela pesquisa.

80 GCI, apesar de calculado desde 2005, s6 esta disponivel com o formato atual a partir de 2006. Em 2007, a
metodologia de calculo do indice passou por uma atualizacdo, permanecendo praticamente inalterada desde entao,
sendo que somente agora o FEM comeca a discutir uma nova atualizacdo do indice, para entrar em vigor nos
proximos anos (Schwab, 2015).
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indice, a abordagem baseada em uma funcao distancia e o calculo da produtividade via modelos
econométricos. Nesse estudo, analisa-se a PTF empregando a abordagem da contabilidade do
desenvolvimento, que consiste em uma técnica utilizada para desagregar o produto por traba-
lhador em diferencas na produtividade (PTF) e na acumulacdo de fatores de producdo, onde a
primeira é obtida de forma residual.

Tradicionalmente, os fatores considerados na funcao de producao eram capital e trabalho,
deixando de fora da analise outros fatores de produgdao. Como a PTF é uma medida residual, ela
acaba refletindo fatores que sdo omitidos. Buscando melhor esclarecer esse residuo, a literatura
de crescimento econdémico incorporou outros fatores na funcao de producao, sendo que o capital
humano ja é adotado na maioria dos trabalhos empiricos, principalmente depois do trabalho
seminal de Mankiw, Romer & Weil (1992), que explorou a importancia de se considerar o capital
humano na fungdo de producdo, obtendo um melhor ajuste do modelo aos dados.

Uma das novidades da Penn WorldTable 8.1 é a inclusdo de medidas da PTF, estimadas
com base na funcdo de produgdo trasnslog. Este estudo segue essa metodologia, apresentada
em Feenstra, Inklaar & Timmer (2015), adotando a funcdo de produgdo translog, que é uma
generalizacdo da funcdo Cobb-Douglas e permite que as elasticidades de substituicdo sejam
diferentes entre paises e ao longo do tempo. A funcdo translog com N fatores de producdo é
dada pela equagao

N ;] NN
lnY=1nA+lZ,81-lnvl+§-IZZ,Blj-lnvl-lnvj, (1)
=1 =1j=1

onde A, f; e B (I,j = 1,...,N) sdo pardmetros da funcdo, e v; (I = 1,...,N) sdo os fatores de
producio.®

A medida de capital fisico utilizada vem da PTW 8.1, que emprega o método do inventario
perpétuo em seu calculo, descontando o fluxo de servigos do ativo por conta de sua depreciacao.
Seu calculo é dado pela seguinte equacao:

Kip1 = A =0)K; + 1, (2)

Grande parte dos trabalhos que usam a contabilidade do desenvolvimento estima o capi-
tal humano por trabalhador, &, levando em conta os anos de escolaridade médio dos trabalha-
dores, estimando a contribuicdo de cada ano adicional de escolaridade por meio de uma funcao
minceriana (Mincer, 1974) de acumulacdo de capital humano. Seguindo Hall & Jones (1999),

h = e, 3)

em que s representa os anos de escolaridade médio dos trabalhadores do pais. A funcao ¢,
portanto, reflete a eficiéncia produtiva de uma unidade de trabalho com s anos de educacdo
formal, sendo a derivada ¢’(s) o aumento marginal da eficiéncia do trabalhador com s anos de
educacao. Neste estudo, utiliza-se a medida de capital humano da PTW 8.1 (Feenstra et al., 2015),

9Para maiores detalhes da metodologia ver Feenstra et al. (2015)
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que segue os trabalhos de Caselli (2005) e Hall & Jones (1999), os quais adotam uma funcao ¢(-)
dada por

0,13 ses <4,
¢(s) =10,10 sed4<s <8, (4)
0,07 ses > 8.

A justificativa para formato em escada do retorno da educacdo é que ele é diferente de
acordo com o estoque acumulado previamente.

2.3. Metodologia de estimacao

Nesta subsecao, é apresentada a metodologia utilizada na anélise empirica dos determinantes
da produtividade. Como os dados utilizados compdem um painel com 106 paises, ao longo de
seis anos (2006-2011), os estimadores utilizados exploram as propriedades de painéis. Assume-
se que as variaveis explicativas (o GCI e os seus componentes) e a PTF estdo relacionadas
linearmente, segundo o modelo:

Yie = Qi + X Bir + g, )

onde i = 1,...,N é o subscrito que identifica cada um dos N paises; t = 1,...,T é o subscrito
de tempo (T periodos); y é a variavel dependente escalar; x é um vetor com k variaveis
explicativas; 8 é um vetor k x 1 de pardmetros; o é o intercepto; e u é o termo de erro.

A estimacdo em painel simples é feita utilizando-se o método de Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO) ou Minimos Quadrados Generalizados (MQG). Seguindo Islam (1995), o mé-
todo de dados em painel é mais adequado do que o MQO para uma base com dados de cortes
transversais e de tempo, assim como para estudos macroeconémicos voltados para o tema de
desenvolvimento, pois ele fornece uma estrutura natural para se tratar do problema causado
por viés de variavel omitida. Esta metodologia proporciona uma melhor ferramenta para lidar
com as diferencas nas preferéncias e outras variaveis ndo observadas, entre os paises, que sdo
dificeis de mensurar, retirando-as do termo de erro (Islam, 1995).

Os métodos de estimacdo citados anteriormente necessitam que os regressores sejam
fortemente (ou estritamente) ex6genos para que as estimativas sejam consistentes, de maneira
que o termo de erro tenha média zero, condicional aos valores passados, correntes e futuros dos
regressores. Caso os regressores sejam endogenos, ou o modelo inclua defasagens da variavel
dependente, entdo os métodos apresentados resultam em estimadores inconsistentes. Nesses
casos, a estimacao pode ser feita com o uso de variaveis instrumentais, por meio de GMM em
painel, gerando assim estimadores consistentes.

Baseado nos trabalhos de Anderson & Hsiao (1981) e de Holtz-Eakin, Newey & Rosen (1988),
Arellano & Bond (1991) derivaram estimadores GMM, em um e dois estagios, usando defasagens
da variavel dependente e dos regressores predeterminados como instrumentos para a equagao
em diferencas, formando as condicdes de momento. Estes estimadores sdo conhecidos, na
literatura, como Arellano—Bond. No entanto, Blundell & Bond (1998) mostram que as defasagens
das variaveis em nivel, usadas como instrumentos no estimador Arellano—Bond, tornam-se
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instrumentos fracos quando o processo autoregressivo é persistente, ou a razdo da variancia
da heterogeneidade ndo observada se torna muito grande.

Baseados no trabalho de Arellano & Bover (1995), Blundell & Bond (1998) propuseram
um estimador em sistema, conhecido como estimador Arellano—Bover/Blundell-Bond, no qual
as condicoes de momento utilizam as defasagens das variaveis em diferenca como instrumen-
tos para a equacdo em nivel, além das condicdoes de momento exploradas pelo estimador de
Arellano-Bond para a equacao em diferencas. Os instrumentos tipo GMM sdo formados pelas
defasagens das variaveis endégenas e/ou da variavel dependente. Para ilustrar, considere um
modelo simples dado por

Vit = MVit—1 + it +a+ e (6)

As variaveis pré-determinadas ou endégenas sdo tratadas de forma similar as defasagens
da variavel dependente usadas como regressores. Assuma que os dados sdo de um painel ba-
lanceado, com valores das variaveis para todos os individuos da amostra, em todos os anos.
Tomando a primeira diferenca da equacdo (6), temos:

Ay = LAY 1 + LAY 1o + Agy ()

As primeiras trés observacoes sdo perdidas por conta das defasagens e da diferenciacao.
Assumindo que ¢;; ndo apresenta autocorrelacdo, no periodo ¢ = 4, por exemplo, y;; € y;» sdo
instrumentos validos para a equagdo em diferencas, ja que ndo estdo correlacionados com o
termo de erro (g54 — €53). Em t = 5, ¥;;, yj» € ¥;3 sdo instrumentos validos. Windmeijer (2005)
desenvolveu um estimador robusto da matriz de variancia e covariancia do estimador GMM em
dois estagios, o qual é utilizado no presente estudo.'®

2.4. Base de dados

Para a andlise da evolucdo da PTF, a base de dados da Penn-World Table (PWT), versdo 8.1, foi
empregada, sendo ela muito utilizada em estudos com o comparativo do produto por trabalha-
dor ou da PTF entre paises. A PTW 8.1 contém informacoes para 43 variaveis, de 167 paises,
para os anos de 1950 a 2011 (Feenstra et al., 2015).

Fazendo uso de uma extensa base de dados de precos coletados em varios paises, para
alguns anos referéncia, pelo International Comparisons Program (ICP),!! a PWT constroi taxas de
cdmbio com base na Paridade do Poder de Compra (PPC), que sdo usadas para converter o valor
das variaveis macroecondmicas de diferentes paises em uma moeda tinica (délares dos Estados
Unidos), o que torna possivel a comparacdo dessas variaveis.'?

Na versdo 8.1, é introduzida uma nova medida de produto, que tem como objetivo for-
necer uma estimativa mais aproximada da capacidade produtiva relativa entre paises: trata-
se da variavel PIB pela otica da producdo ajustado pela PPC, identificada na base de dados

19Ver Windmeijer (2005) para referéncia das formulas dessa matriz.
117 ICP é uma pesquisa internacional de precos de bens e servicos, comercializaveis e ndo comercializaveis.

12para uma revisdo sobre a construcdo dos indices de paridade do poder de compra, inclusive sobre os problemas
associados, ver Deaton & Heston (2010).
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como CGDP°. Essa medida é usada no calculo da PTF relativa entre os paises, no ano de 2011,
enquanto a variacao da PTF, de cada pais, é estimada com base no PIB das contas nacionais,
identificado como RGDP"* na PWT.

0 estoque de capital fisico é calculado com base em dados por tipo de investimento, tanto
em edificacbes quanto em maquinas e equipamentos. Usando diferentes taxas de depreciacdo
para cada tipo de ativo, as séries de capital sao construidas pelo método do inventario perpétuo,
conforme explicado na secdo 2.2. Outra novidade na versao 8.1 é a introducdao de uma medida da
participacdo da renda do trabalho no PIB, denominada LABSH, permitindo que essa variavel
seja diferente entre paises e ao longo do tempo, ao contrario do que tipicamente era feito nos
trabalhos sobre contabilidade do desenvolvimento, que assumiam uma taxa constante para
todos os paises, normalmente igual a 0,7 (Feenstra et al., 2015).

O capital humano é estimado com os dados de escolaridade disponiveis na base de dados
de Barro & Lee (2013), utilizando a metodologia e as taxas de retorno para diferentes niveis
de escolaridade adotadas por Caselli (2005), conforme explicado na secao 2.2. Outras variaveis
da PWT, utilizadas no calculo da PTE, sdo a populacdao dos paises, o numero de trabalhadores
empregados e a média de horas trabalhadas por ano das pessoas empregadas.

Na Figura 1, é exibida a dispersdo da PTF contra o PIB per capita, em 2011. O valor da PTF
é normalizada de forma que os Estados Unidos possuam um valor igual a 1. Nela, observa-se
uma alta correlacao positiva entre a PTF e o PIB per capita, como era esperado, dada a evidéncia
empirica encontrada na literatura.'

Figura 1. Dispersdo da PTF contra o PIB (CGDP°) per capita, em 2011.

PTF

0 20.000 40.000 60.000 80.000 100.000 120.000 140.000
PIB per capita
Notas: A linha sélida é a reta obtida da regressdo linear. A PTF é aquela disponivel na
PWT, calculada com base no PIB a délares correntes ajustado pela PPC, CGDP°.
Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da PTW 8.1.

13Ver, por exemplo, Caselli (2005).
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3. RESULTADOS

Para a analise empirica dos determinantes da produtividade, foi adotada a PTF como variavel
dependente. As estimativas foram feitas utilizando o logaritmo natural da PTF, o que faz com
que os coeficientes sejam interpretados como medidas da semi-elasticidade, ou seja, como o
crescimento percentual da PTF para uma variacdo de uma unidade nos regressores, exceto para
os coeficientes das defasagens da propria PTE, que sdo interpretados como elasticidades por ela
também estar em logaritmo natural.

Foram estimadas trés especificagbes para explicar a produtividade: uma utilizando o in-
dice geral GCI como variavel explicativa; outra com os subindices do GCI; e uma terceira, com os
12 pilares de competitividade do indice. A Figura 2 mostra a correlacao entre as variaveis. Nela,
nota-se que os indices possuem uma alta correlacdo entre si, principalmente os subindices, que
apresentam correlacdo média de 0,9, enquanto os pilares tem correlacdo média de 0,65. Essa
alta correlacdo dificulta a estimacdo do efeito isolado de cada indice devido ao problema de mul-

Figura 2. Correlacao entre as varidveis dos modelos empiricos, para a amostra de 106 paises utilizada, no
periodo de 2006 a 2011.

A01_in A02_in A03_m AO04_he BO5_hi B06_go BO7_la BO8_fin BO9_te B10_m C11_so C12_in A_basi B_effici C_inno .
ptf Iptf N N ga

st fra acro _ed _ed ods bor an ch _size ph nov c ency vation
ptf 100 092 069 0,74 054 o067 073 068 043 064 076 036 071 064 08 073 068 0,76
Iptf 092 100 o065 073 053 072 0,76 066 037 062 076 043 0,70 062 0,79 074 0,67 0,76
A01_inst 0,69 065 100 08 046 058 0,77 088 066 08 08 024 081 081 08 08 08 086
A02_infra 0,74 0,73 085 100 047 071 087 08 05 073 091 047 087 084 09 09 087 092

A03_macro | 0,54 0,53 046 047 | 1,00 044 047 054 040 049 047 032 046 042 068 054 045 061
A04_he ed | 067 072 058 071 044 100 085 065 040 054 074 046 069 062 082 076 066 0,78
BO5_hi_ed 073 076 0,77 087 047 085 1,00 080 059 069 091 051 085 08 090 092 08 091
B06_goods | 0,68 066 088 085 054 065 080 1,00 069 085 085 042 089 08 08 091 088 091
B07_labor 043 037 066 059 040 040 059 069 100 059 063|018 058 065 062 069 063 068
B0S_finan 064 062 080 073 049 054 069 085 059 1,00 074 032 077 069 078 08 074 0,79
B09_tech 076 076 083 091 047 074 091 085 063 074 1,00 043 087 085 090 092 08 091
Blo.msize | 036 043 024 047 032 046 051 042 018 032 043 1,00 060 056 045 065 059 0,60
c11_soph 071 070 081 087 046 069 085 08 058 077 087 060 1,00 092 087 093 098 094
C12_innov 064 062 08l 08 042 062 084 08 065 069 08 056 092 1,00 08 09 098 091
A_basic 080 0,79 088 093 068 08 09 08 062 078 090 045 087 082 1,00 091 086 096
B efficency | 0,73 0,74 082 090 054 076 092 091 069 08 092 065 093 09 091 100 093 0,97

C_innovation | 0,68 067 083 087 045 066 08 08 063 074 08 059 09 09 08 093 100 094

gci 076 076 08 092 061 078 091 091 068 079 091 060 09 091 09 097 094 1,00

Notas: ptf: PTE Iptf: Logaritmo natural da PTE gci: Indice GCI. A basic: Baseado em Recursos.
B_efficiency: Baseado em Eficiéncia. C_innovation: Baseado em Inovacgdo. AO1_inst: Instituicoes.
A02_infra: Infraestrutura. A03_macro: Ambiente Macroecondémico. A04_he_ed: Satide e Ensino Basico.
BO5_hi_ed: Ensino Superior e Treinamento. BO6_goods: Eficiéncia do Mercado de Produtos. BO7_labor:
Eficiéncia do Mercado de Trabalho. BO8 finan: Desenvolvimento do Mercado Financeiro. B09_tech:
Capacidade de Absor¢do Tecnolégica. B10_m_size: Tamanho do Mercado. C11_soph: Sofisticagdo do
Ambiente de Negécios. C12_innov: Inovagdo.

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da PTW 8.1 e do GCIL.
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ticolinearidade, além de fazer com que pequenas mudancas na especificacdo do modelo alterem
significativamente os resultados (Kumar, 1975). Em relacdo a PTF, os pilares apresentaram uma
correlacdo média de 0,63, enquanto a sua correlacdo média dos trés subindices foi de 0,74.

3.1. Analise do indice GCI geral

Primeiramente, é interessante observar a relacao entre a PTF e o indice GCI por meio de um
grafico de dispersdo das duas variaveis, que é exibido na Figura 3, juntamente com a linha de
tendéncia, obtida por meio da regressao simples do logaritmo natural da PTF contra o indice.
Nesta figura, observa-se uma forte correlacdo positiva entre elas. A linha de tendéncia é obtida
com base em uma regressao simples do indice e uma constante, estimada por meio do método
de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO).

Para testar a presenca de heterogeneidade nao observada e correlacionada com os regres-
sores no modelo com o indice GCI como variavel explicativa da PTF, estimou-se a regressao
com os estimadores pelos métodos de efeitos fixos (EF) e aleatoérios (EA). O teste F indica a
superioridade do método de EF sobre MQO, enquanto o teste de Hausman leva a rejeicdo da
hipétese nula de igualdade dos estimadores, ao nivel de significdncia de 1%. Dessa forma, o
teste de Hausman indica que o estimador EA é inconsistente devido ao efeito da variavel omitida.
Em outras palavras, ha evidéncias da existéncia de heterogeneidade nao observada entre os
paises, correlacionada com o regressor GCI, a qual deve ser tratada nas estimacoes para evitar
o viés de variavel omitida.'*

Figura 3. Grafico de dispersdo e linha de tendéncia do indice GCl e do logaritmo natural da PTF.
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Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da PTW 8.1 e do GCIL.

1475 estimagdes pelos métodos MQO, EF e EA foram realizadas, mas seus resultados ndo foram apresentados por
uma questdo de espago. Os resultados estdo disponiveis com os autores.
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Mesmo tratando o efeito fixo dos paises, as variaveis explicativas podem sofrer de endo-
geneidade, como é comum em modelos de crescimento, fazendo com que as estimativas sejam
inconsistentes (Acemoglu, 2008). Para testar se a varidvel GCI é exb6gena ou ndo, aplicou-se
o teste de sobre-identificacdo de Sargan em um modelo estimado via GMM, onde a variavel
explicativa é tratada como exdgena, sendo utilizado seu valor contemporaneo para formar
as condicoes de momento. A hipotese nula de sobre-identificacdo foi rejeitada ao nivel de
1% de significancia, o que indica a presenca de endogeneidade na variavel GCI, que pode
ser decorrente da simultaneidade das relacées entre as varidveis, de forma que uma maior
produtividade contribua para um aumento da competitividade. Os testes de Sargan também
indicaram que os subindices e os pilares do GCI sdo endégenos.®

Portanto, foram realizadas estimag¢des com o uso de variaveis instrumentais via defasa-
gens do proprio indice e da variavel dependente como instrumentos, técnica também utilizada
com os subindices e pilares do GCI, com os resultados apresentados nas préoximas subsecoes. Fo-
ram analisadas 5 especificacoes distintas, estimadas com o estimador Arellano—Bover/Blundell-
Bond, que trata também o efeito fixo dos paises, além da endogeneidade, por meio de um GMM
em painel em dois estagios. O desvio-padrao foi calculado de forma robusta (WC-robust estima-
tor, Windmeijer, 2005). As mesmas especificacdes e métodos foram utilizados nas estimativas
dos subindices e dos pilares do GCI, sendo os resultados apresentado nas subsegoes posteriores.

As variaveis instrumentais adotadas em cada especificacdo e as defasagens das variaveis
utilizadas como regressores sao apresentadas na Tabela 4. Nela, a nomenclatura “L(3/-)” repre-
senta todas as defasagens depois de ¢ — 3, inclusive, e “L2D” indica a diferenca da variavel no
periodo ¢t — 2.

Vale notar que as variaveis sdo tratadas como endbégenas de forma que os instrumentos
ndo incluem as variaveis no mesmo periodo que os regressores. Adicionalmente, as especifi-
cagoes “gmmO02” e “gmmO04” utilizam instrumentos com duas ou mais defasagens em relacao

Tabela 4. Defasagens das variaveis usadas como regressores e instrumentos, para diferentes especificacoes
do modelo que utiliza o indice GCI como variavel explicativa.

gmmO01  gmm02 gmmO03 gmmO04 gmmO05

Regressores em defasagens (além do valor corrente do indice gci)

Defasagens de Iptf 1 1 2 2 2
Defasagens do gci 1 1 1 1 2
Numero de instrumentos 19 n 15 8 n

Instrumentos para a equacdo em diferencas

Tipo GMM para a Iptf L(3/) L(4/) L(4/) L(5/-) L(4/)

Tipo GMM para o gci L(3/-) L(4/") L(3/-) L(4/) L(4/)
Instrumentos para a equagcdo em nivel

Tipo GMM para a Iptf L2D L3D L3D L4D L3D

Tipo GMM para o gci L2D L3D L2D L3D L3D

>Todos os testes de Sargan e de autocorrelacio estdo no Apéndice.
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aos regressores, o que evita o problema de endogeneidade no caso de um possivel componente
autoregressivo dos residuos.

Os testes sobre a validade das estimacdes de autocorrelacdo dos erros (teste de Arellano—
Bond de autocorrelacdo sobre a primeira diferenca dos erros) mostram que somente a especifi-
cacdo “gmmO1” apresenta autocorrelacdo de segunda ordem ou superior, ao nivel de 10% de
significincia.!® Para o teste de Sargan em dois estagios, apenas as especificacdes “gmmo03” e
“gmmO04” indicam a validade das condi¢cdes de momento ao nivel de 10% de significancia, sendo
as mais adequadas para a interpretacdo dos resultados.!’

Na Tabela 5, os resultados das 5 especificacOes estimadas com o uso de variaveis ins-
trumentais sao apresentados. Os resultados das colunas (3) e (4) sao semelhantes e mostram
que um aumento em uma unidade do indice GCI leva a um crescimento de 59% na produtivi-
dade, no mesmo periodo. Porém, diminui a produtividade do ano posterior em 47% e 38%,
respectivamente, tornando o efeito liquido de aumento da PTF entre 12 e 21%. Com base

Tabela 5. Resultados das diferentes especificacdes estimadas por GMM em painel com varidveis
instrumentais, utilizando-se o indice GCl como varidvel explicativa. Erro-padrdo dos coeficientes
estimado de forma robusta a heteroscedasticidade e autocorrelacao.

gmmO1 gmmO02 gmmO03 gmmO04 gmmO05
(M (2) (3) 4 (5)
L.Iptf 0,950 %** 0,882 *** 0,626 *** 0,474*% 0,483
(0,054) (0,114) (0,173) (0,266) (0,374)
L2.Iptf 0,230** 0,280** 0,371
(0,107) (0,125) (0,372)
gci 0,497 *** 0,591 *** 0,592 *** 0,594 *#* 0,629 ***
(0,096) (0,093) (0,089) (0,079) (0,130)
L.gci -0,446*** —0,507 *** —0,475%%** -0,383* -0,389*
(0,098) (0,154) (0,125) (0,214) (0,201)
L2.gci 0,123
(0,262)
_cons -0,262 -0,457 -0,630 -1,101 -0,628
(0,200) (0,562) (0,564) (0,980) (0,519)
N 530 530 424 424 424

Notas: Iptf: Logaritmo natural da PTE gci: Indice GCI. _cons: constante. L representa a defasagem de um periodo.
L2 representa a defasagem de dois periodos. Desvios-padrdo estdo em parénteses. * p < 0,10; ** p < 0,05;
K%K

p < 0,01.

16No teste de autocorrelacdo dos erros, como a primeira diferenca de uma variavel iid é correlacionada serialmente,
rejeitar a hipétese nula de auséncia de autocorrelacdo de primeira ordem ndo implica que o modelo estad mal
especificado. No entanto, a rejeicdo em ordens superiores implica que as condi¢cdes de momento ndo sdo validas
(StataCorp, 2011).

170 teste de Sargan de sobre-identificacdo apresenta distribuicdo assintética chi-quadrado quando o termo de erro
é homoscedastico. Segundo Arellano & Bond (1991), na presenca de heteroscedasticidade, o estimador one-step
GMM tende a rejeitar mais do que o nivel de significancia estabelecido para a hipétese nula, enquanto o estimador
two-step GMM tende a rejeitar menos a hip6tese nula. Os resultados dos testes estdo no Apéndice.
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nesses resultados, se o Brasil elevasse seu indice GCI, em 2011, para ao nivel da Suica, a sua
produtividade aumentaria entre 18 e 30%.

Os componentes autoregressivos das especificacées “gmmo03” e “gmmO04” revelam que o
crescimento de 1% na PTF, em um ano, leva a um aumento da mesma de 0,47 e 0,62% um ano a
frente, respectivamente, e de 0,23 e 0,28% depois de dois anos, respectivamente, levando a um
crescimento acumulado entre 0,88 e 1,00% apds dois anos, indicando uma trajetéria de elevada
dependéncia temporal.

3.2. Analise dos subindices do GCl

A Figura 4 apresenta o grafico de dispersdo de cada um dos subindices em relacdo a PTE, in-
cluindo uma linha de tendéncia, obtida por meio da regressdo simples da PTF sobre cada subin-
dice. Para todos os trés subindices, observa-se uma relagdo positiva com o logaritmo natural
da PTE

A Tabela 6 apresenta as variaveis explicativas defasadas adotadas em cada especificacdo
e o conjunto de instrumentos utilizado. Conforme exposto anteriormente, a nomenclatura
“L(2/3)” indica a variavel em questdao com dois e trés periodos de defasagem em relagdo ao
periodo ¢ da variavel dependente,'® “L(3/-)” representa todas as defasagens depois de ¢ — 3,
inclusive, e “L2D” indica a diferenca da variavel no periodo t — 2.1°

Os testes de autocorrelacao dos erros (teste de Arellano—Bond de autocorrelacao sobre
a primeira diferenca dos erros), com os resultados apresentados no anexo, indicam que as
especificacées “gmm02” e “gmmO04” apresentam autocorrelacdo de segunda ordem nos erros,
ao nivel de significancia de 10%, o que invalida suas condi¢des de momento (StataCorp, 2011),

Tabela 6. Defasagens das variaveis usadas como regressores e instrumentos, para diferentes especificacoes
do modelo que utiliza os subindices do GCl como varidveis explicativas.

gmmO01  gmm02 gmmO03 gmmO04 gmmO05

Defasagens das varidveis usadas como regressores

Iptf 2 1 2 2 1

Variaveis explicativas 0 1 1 1 2

Numero de instrumentos 25 21 33 18 25
Instrumentos para a equacdo em diferencas

Iptf L(2/3) L(4/-) L(4/-) L(5/-) L3/-)

Variaveis explicativas L(2/3) L(4/-) L(3/) L(4/-) L(4/-)
Instrumentos para a equagdo em nivel

Iptf . L3D L3D L4D L2D

Variaveis explicativas . L3D L2D L3D L3D

18 Assim como no modelo com os pilares de competitividade, a especificacdo da coluna “gmm01” utiliza apenas duas
defasagens como instrumentos.

19As especificagbes “gmm02” e “gmmo04” utilizam instrumentos com duas ou mais defasagens com relagdo aos
regressores, 0 que evita o problema de endogeneidade no caso de um possivel componente autoregressivo dos

residuos.
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Figura 4. Grafico de dispersdo e linha de tendéncia dos subindices do GCl e do logaritmo natural da PTF.
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Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da PTW 8.1 e do GCI.

enquanto os testes de Sargan com GMM em dois estagios apontam problemas de validade
das condicoes de momento na especificacoes “gmmO01” e “gmmO02”, ao nivel de 10%. Portanto,
apenas as especificacdes “gmmO03” e “gmmO05” apresentam resultados mais confiaveis, sendo
que os testes apontam para uma maior confianca nos resultados da ltima especificacdo.

Na Tabela 7, os resultados da coluna (5), gmmO05, apontam que o efeito contemporaneo
do aumento de um ponto no subindice “Baseado em Recursos”, em uma escala de 1 a 7 (desvio
padrdo de 0,8 na amostra), é um incremento de 15% na produtividade. No entanto, o coeficiente
da defasagem dessa variavel é cerca de —17% e significante, o que anularia o aumento inicial
na PTF, com resultados semelhantes na terceira especificacao (gmmo03). Para o “Baseado em
Eficiéncia”, somente a segunda defasagem exibe um coeficiente estatisticamente distinto de
zero, no valor de 0,31. Dessa forma, o aumento de um ponto nesse subindice (que tem desvio
padrao de 0,71 na amostra) eleva a produtividade dois periodos a frente em mais de 30%. Ja o
subindice “Baseado em Inovacdo” ndo apresentou coeficiente estatisticamente distinto de zero
(seria o caso na terceira especificacdo, mas com o sinal negativo).

O componente autoregressivo da coluna (5), da Tabela 7, apresenta um coeficiente de 0,91,
em linha com os resultados dos modelos que utilizam os pilares de competitividade como varia-
veis explicativas e o estimador Arellano—Bover/Blundell-Bond, conforme exposto na secdo 3.3.
Assim, outras variaveis mantidas constantes, a variacdo da produtividade em um ano é cerca
de 91% da variacdo do periodo anterior.

De forma geral, as estimacOes da Tabela 7 mostram que o GCI afeta a produtividade dos
paises pelo subindice “Baseado em Eficiéncia”, o que faz sentido, visto que os seus componen-
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Tabela 7. Resultados das diferentes especificacfes estimadas por GMM em painel com varidveis
instrumentais, utilizando-se os subindices do GCl como varidveis explicativas. Erro-padrdo dos
coeficientes estimado de forma robusta a heteroscedasticidade e autocorrelagao.

gmmO1 gmmO02 gmmO03 gmmO04 gmmO05
M 2 (3) 4 (5)
LIptf 0,455 *** 0,906 *** 0,808 *** 0,613 *** 0,910***
(0,102) (0,0444) (0.161) (0.173) (0,0514)
L2.Iptf -0,0104 0,120 0,264*
(0,0922) (0,158) (0,150)
A_basic 0,174 *** 0,169 *** 0,186*** 0,147 *** 0,153 ***
(0,0326) (0,0414) (0,0439) (0,0368) (0,0453)
B_efficiency —0,271 %** -0,0491 0,0368 —-0,0495 -0,0615
(0,0684) (0,107) (0,0899) (0,116) (0,181)
C_innovation 0,0869 ** 0,154 0,0798 0,235%** 0,0529
(0,0419) (0,112) (0,0860) (0,103) (0,0807)
L.A_basic —0,179*%** —0,171 *** —0,165%#** —0,178%*#**
(0,0549) (0,0426) (0,0439) (0,0417)
L2.A_basic 0,0109
(0,0568)
L.B_efficiency 0,209* 0,0391 0,299 *** -0,110
0,117) (0,0784) (0,105) (0,160)
L2.B_efficiency 0,319*
(0,164)
L.C_innovation —0,242** -0,121*% —-0,363 *** -0,0460
(0,108) (0,0702) (0,0980) 0,117)
L2.C_innovation -0,0805
(0,0815)
_cons -0,459* -0,359 -0,295 -0,5633** -0,336
(0,259) (0,231) (0,181) (0,256) (0,278)
N 318 530 424 424 424

Notas: Iptf: Logaritmo natural da PTE A_basic: Baseado em Recursos. B_efficiency: Baseado em Eficiéncia. C_innovation:
Baseado em Inovagdo. _cons: constante. L representa a defasagem de um periodo. L2 representa a defasagem de dois periodos.
Desvios-padrdo estdo em parénteses. * p < 0,10; ** p < 0,05; *** p < 0,01.

tes afetam diretamente a produtividade, por construcdo, enquanto que os componentes do
subindice “Basedo em Recursos” deveriam estar mais relacionados as causas da acumulacdo
de fatores de producao. Adicionalmente, espera-se que os componentes do subindice “Baseado
em Inovacao” sejam validos no estimulo da produtividade dos paises mais desenvolvidos, que
representam pequena parcela da amostra utilizada.

3.3. Analise dos pilares de competitividade

A Figura 5 mostra o grafico de dispersao de cada um dos pilares de competitividade do indice
GCI em relacdo a PTE Todos os 12 pilares apresentam uma relacdo positiva com o logaritmo
natural da PTF, conforme se depreende pelas linhas de tendéncia.

Como nos casos anteriores, o modelo foi estimado com o uso de variaveis instrumentais,
adotando-se as proprias variaveis explicativas e dependente defasadas como instrumentos,
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Figura 5. Grafico de dispersdo e linha de tendéncia dos pilares de competitividade do GCl e do logaritmo
natural da PTF.
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Nota: Correlacdo para periodo de 2006 a 2011.
Fonte: Elaboracdo propria com base nos dados da PTW 8.1 e do GCI.

seguindo os trabalhos de Arellano & Bond (1991), Arellano & Bover (1995) e Blundell & Bond
(1998), conforme apresentado na secao 2.3. As variaveis instrumentais adotadas em cada espe-
cificacdo, bem como as defasagens das variaveis utilizadas como regressores, sao apresentadas
na Tabela 8.

Os testes de autocorrelacdo dos erros indicam o problema de autocorrelagdo somente
na terceira especificacdo, “gmmo03”, ao nivel de 10% de significancia. Os testes de sobre-iden-
tificacdo de Sargan apontam problemas com o GMM em um estigio na primeira, segunda e
quarta especificacdo. Desse modo, os resultados mais confiaveis sdo o da quinta especificagao:
“gmm05”. De qualquer forma, os testes de Sargan apontam para a validade das estimativas em
todas as especificacdes para o GMM em dois estagios.?°

Os resultados para as estimagfes com variaveis instrumentais sdo apresentados na Ta-
bela 9. Todas as especifica¢oes sdo estimadas por meio de um GMM de painel em dois estagios,
com erro-padrdo calculado de forma robusta (WC-robust estimator, Windmeijer, 2005). Ndo fo-

2005 resultados dos testes estdo no Apéndice.
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Tabela 8. Defasagens das varidveis empregadas como regressores e instrumentos, para diferentes
especificacdes do modelo que utiliza os pilares de competitividade como variaveis explicativas.

gmmO01  gmm02 gmm03 gmm04 gmmO05

Defasagens das varidveis utilizadas como regressores

Iptf 2 1 1 2 2
Variaveis explicativas 0 1 1 1 1
Numero de instrumentos 79 18 66 14 63

Instrumentos para a equagdo em diferencas

Iptf L2/3) LB/ L(4/-) L(4/-) L(5/-)

Variaveis explicativas L(2/3) L(3/-) L(4/-) L(3/) L(4/")
Instrumentos para a equacdo em nivel

Iptf . L2D L3D L3D L4D

Variaveis explicativas . L2D L2D L2D L3D

ram apresentados os resultados das variaveis que ndo tiveram coeficientes estatisticamente
diferentes de zero em nenhuma das especificagoes, ao nivel de 10%, devido ao elevado niimero
de regressores. A tabela com todos os resultados esta disponivel com os autores.

Analisando os coeficientes estatisticamente diferentes de zero da coluna (5), “gmmO05~, da
Tabela 9, nota-se que o valor corrente do “ambiente macroecondmico” se mostrou significante,
com um valor estimado para o coeficiente proximo de 0,03. No entanto, a sua defasagem apre-
sentou um efeito parecido e com sinal contrario, o que anularia o efeito contemporaneo dessa
variavel. O valor corrente do “desenvolvimento do mercado financeiro” apresentou coeficiente
significativo, a 5% de significancia, com valor de 0,0656. No entanto, a defasagem dessa variavel
exibiu um coeficiente negativo de 0,0538, significante a 10%, o que leva a um efeito liquido
de 0,0118. Assim, conclui-se que o aumento de um ponto nesse pilar esta relacionado a um
incremento de 1,2% na produtividade.

O valor corrente da “capacidade de absorcao tecnologica” apresentou valor negativo. Po-
rém, o valor positivo e significante de sua defasagem, ao nivel de 10%, aponta para um efeito
nulo. Nota-se, ainda, que a primeira defasagem da produtividade apresenta um efeito préoximo
de 1,2! indicando que uma variacdo na produtividade em um periodo esta relacionada a uma
variacdo semelhante no periodo posterior.

Os resultados apresentados na Tabela 9 mostram a falta de significancia dos coeficientes
estimados. Tirando as defasagens da produtividade, todos os coeficientes ndo sdo estatisti-
camente diferentes de zero para as segunda e quarta especifica¢des, “gmm02” e “gmm04”,
além da maior parte dos coeficientes estimados nas demais especifica¢cdes estarem na mesma
condicdo. Nas especificacées “gmm03” e “gmmO05”, um coeficiente estatisticamente diferente
de zero tende a ser anulado pela sua defasagem. A multicolinearidade é o provavel candidato

Z Apesar de o valor estimado do coeficiente da primeira defasagem da produtividade, L.Iptf, ser proximo de um,
Holtz-Eakin et al. (1988) mostram que, por causa da distribuicdo de amostras infinitas do estimador ser derivada
para um numero fixo de periodos e um numero crescente de individuos, ndo ha problemas de raiz unitéaria,
enquanto Blundell, Bond & Windmeijer (2001) mostram que as condi¢des de momento do estimador de sistema
permanecem informativas mesmo quando o valor verdadeiro do coeficiente se aproxima de um (StataCorp, 2011).
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Tabela 9. Resultados das diferentes especificacfes estimadas por GMM em painel com varidveis
instrumentais, utilizando-se os pilares de competitividade como variaveis explicativas. Erro-padrdo dos
coeficientes estimado de forma robusta a heteroscedasticidade e autocorrelagao.

gmmO1 gmmO02 gmmO03 gmmO04 gmmO05
(M (2) (3) (4) (5)
L.Iptf 0,4270%%* 0,9890*** 0,9580 *** 0,9600 0,9750%**
(0,1210) (0,0752) (0,0246) (1,1980) (0,1870)
L2.Iptf —-0,1480** 0,0265 -0,0124
(0,0679) (1,2230) (0,1800)
A02_infra 0,0011 0,0039 0,0419* 0,0051 0,0314
(0,0168) (0,0728) (0,0254) (0,0291) (0,0259)
A03_macro 0,0307 *** 0,0217 0,0201 0,0230 0,0279*
(0,0105) (0,1010) (0,0149) (0,1400) (0,0147)
A04_he_ed 0,0475%** 0,0126 -0,0085 0,0072 -0,0004
(0,0184) (0,0675) (0,0302) (0,0767) (0,0358)
B08_finan -0,0080 0,0219 0,0585%** 0,0194 0,0656**
(0,0142) (0,1400) (0,0269) (0,1250) (0,0316)
B09_tech -0,0368* -0,0456 -0,0485* -0,0575 -0,0599 **
(0,0193) (0,1710) (0,0284) (0,0741) (0,0277)
B10_m_size —-0,0718** —-0,0598 -0,1240%* -0,0498 -0,0688
(0,0364) (0,2590) (0,0513) (0,1190) (0,0724)
L.AO3_macro -0,0306 -0,0265 -0,0278 -0,0313*
(0,0646) (0,0177) (0,0408) (0,0171)
L.B08_finan —-0,0255 -0,0447 -0,0297 -0,0538*
(0,1650) (0,0295) (0,0307) (0,0324)
L.B09_tech 0,0314 0,0464 0,0329 0,0544*
(0,1500) (0,0298) (0,0871) (0,0284)
L.B10_m_size 0,0531 0,1210** 0,0451 0,0731
(0,2050) (0,0488) (0,1650) (0,0703)
_cons -0,3990 -0,0327 -0,1780 -0,0812 -0,1720
(0,3060) (0,4100) (0,1380) (0,5990) (0,1220)
N 318 530 530 424 424

Notas: Iptf: Logaritmo natural da PTE AO1_inst: Instituigées. AO2_infra: Infraestrutura. A03_macro: Ambiente
Macroecondmico. AO4_he_ed: Satide e Ensino Basico. BO5_hi_ed: Ensino Superior e Treinamento. BO6_goods: Eficiéncia do
Mercado de Produtos. BO7_labor: Eficiéncia do Mercado de Trabalho. BO8_finan: Desenvolvimento do Mercado Financeiro.
B09_tech: Capacidade de Absorcdo Tecnolégica. B10_m_size: Tamanho do Mercado. C11_soph: Sofisticagdo do Ambiente
de Negobcios. C12_innov: Inovagdo. _cons: constante. L representa a defasagem de um periodo. Desvios-padrdo estdo em
parénteses. * p < 0,10; ** p < 0,05; *** p < 0,01.

para estes resultados, visto que o coeficiente do indice GCI é significativo, assim como o seu
subindice Baseado em Eficiéncia.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho procurou investigar os determinantes da produtividade, explorando a riqueza
dos dados do Global Competitiveness Index (GCI), juntamente com a base da PWT. Para alcangar

o objetivo proposto, foram estimadas especifica¢des distintas com mudancas nos regresssores:

1) com o indice GCI; 2) com os subindices do GCI; e 3) com os pilares de competitividade. Em
todos os trés casos analisados, o teste de Hausman indicou a presenca de heterogeneidade nao
observada e correlacionada com os regressores, confirmando a importancia de se considerar o
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efeito fixo nas regressoées, conclusdo similar a encontrada por Danquah et al. (2014). Além disso,
nos trés casos, os regressores mostraram evidéncias de endogeneidade, uma vez que o teste
de Sargan para a validade das condi¢cdes de momento foi rejeitado, ao nivel de 1%, quando as
variaveis explicativas foram tratadas como exdégenas.

Analisando os resultados do modelo que utiliza os pilares de competitividade, o “desen-
volvimento do mercado financeiro” apresentou um impacto positivo sobre a PTE. No entanto, os
efeitos liquidos dos demais pilares foram zero o proximos disso, indicando que o problema da
multicolinearidade influenciou na significdncia dos coeficientes estimados por inflar o calculo
da varidncia. Para as estimativas com os subindices do GCI como variaveis explicativas, os
resultados indicam para a importancia do “Baseado em Eficiéncia”, o que faz sentido visto que
o subindice é composto por elementos que afetam diretamente a produtividade dos paises
que se encontram em estagio intermediario de desenvolvimento, enquanto o “Baseado em
Recursos” deveria afetar mais a acumulacao de fatores de producao e o “Baseado em Inovacao”
a produtividade dos paises mais desenvolvidos, que é a menor parte da amostra. Utilizando
apenas o indice GCI como regressor, os resultados apontam que um aumento em uma unidade
do indice leva a um crescimento liquido na produtividade entre 12 e 21%. Finalmente, os
coeficientes estimados da defasagem da produtividade mostram uma grande inércia nesta
variavel, indicando que politicas que aumentem a produtividade tendem a ter um grande efeito
ao longo do tempo.

Como o proprio Forum Econdmico Mundial construiu o GCI com pesos diferentes de
acordo com o nivel de desenvolvimento dos paises, um proéximo passo para pesquisa nesta
linha seria mensurar se os pilares possuem efeitos diferentes de acordo com o nivel de desen-
volvimento dos paises, o que serviria para validar a utilizacdo dos pesos na construcao do indice
de competitividade.
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APENDICE. TESTES DE AUTOCORRELAQAO DOS ERROS E DE SARGAN DE SOBRE-
IDENTIFICACAO
Tabela A-1. Testes de Sargan de sobreidentificacdo e teste de Arellano-Bond de autocorrelacdo sobre

a primeira diferenca dos erros, para diferentes especificacées do modelo que utiliza o indice GCl como

variavel explicativa.

gmmoO1 gmm02 gmmO03  gmm04  gmmO05

Teste de Sargan com GMM em um estdgio
chi2 34,89 17,43 26,11 8,69 17,189
p-valor chi2 0,0025 0,0148 0,0036 0,033 0,0042

Teste de Sargan com GMM em dois estdgios
chi2 24,17 12,08 12,77 3,292 10,4
p-valor chi2 0,0621 0,0976 0,2366 0,3488 0,0646

Teste de Arellano-Bond para auséncia de autocorrelagcdo

ordem 1 0,0008 0,0139 0,0182 0,1376 0,4136
ordem 2 0,0506 0,1756 0,5615 0,3816 0,5269
ordem 3 0,4148 0,534 . .

Tabela A-2. Testes de Sargan de sobreidentificacdo e teste de Arellano-Bond de autocorrelacio sobre a
primeira diferenca dos erros, para diferentes especificagées do modelo que utiliza os subindices do GCl

como variaveis explicativas.

gmmO01  gmm02 gmmO03 gmmO04 gmmO05

Teste de Sargan com GMM em um estdgio
chi2 58,03 14,94 40,31 594 12.64
p-valor chi2 0 0,3107 0,0198 0,7453 0,5547

Teste de Sargan com GMM em dois estdgios
chi2 38,30 22,39 31,95 3,84 13,13
p-valor chi2 0,0053 0,0495 0,1282 0,9216 0,5160

Teste de Arellano-Bond para auséncia de autocorrelagdo

ordem 1 0,0042 0,0028 0,0087 0,0271 0,0001
ordem 2 0,3262 0,0014 0,1716 0,0068 0,7171
ordem 3 . 0.1489 . . .

Tabela A-3. Testes de Sargan de sobreidentificacéo e teste de Arellano-Bond de autocorrelacdo sobre
a primeira diferenca dos erros, para diferentes especificacdes do modelo que utiliza os pilares de

competitividade como variaveis explicativas.

gmmoO1 gmmO02 gmmO03 gmmO04 gmmO05

Teste de Sargan com GMM em um estdgio

chi2 102,2012  111,9062 16,1947  108,3943 23,6047

p-valor chi2 0,0017 0,0776 0,9997 0,06 0,9443
Teste de Sargan com GMM em dois estdgios

chi2 62,2030 66,0701 34,4659 67,3025 30,4773

p-valor chi2 0,5403 0,9811 0,7171 0,942 0,7283
Teste de Arellano-Bond para auséncia de autocorrelacio

ordem 1 0,0233 0,1887 0,0003 0,4358 0,0057

ordem 2 0,5102 0,6159 0,098 0,9292 0,4139

ordem 3 . 0,6396 0,0523 .
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