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“Se todos os economistas fossem postos lado a lado, nunca
chegariam a uma conclusdo.”

George Bernard Shaw
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RESUMO

Este trabalho busca analisar, sob diferentes perspectivas tedricas, o fendmeno do
crescimento econdmico chinés no periodo pos-reformas, inicializadas em 1978. Para avaliar o
caso chinés, foram escolhidas a visdo do mainstream ortodoxo e uma Visdo heterodoxa que
confere maior destaque para a importancia do papel ativo do Estado para a sustentagédo do
crescimento. Desta forma, tenta-se entender quais foram as varidveis responsaveis pelo intenso
desenvolvimento chinés e quais os efeitos provocados pelas reformas sobre a estrutura econdémica
chinesa e a evolucdo dos componentes da demanda agregada, a partir dos enfoques de cada
corrente tedrica. Analisa-se brevemente o controverso debate heterodoxo da desaceleracédo
econbmica e qual a compatibilidade entre 0 modelo do Supermultiplicador de Sraffa e as
interpretacdes apresentadas. De forma analoga, estuda-se a desaceleracéo recente e o alinhamento
da teoria com as interpretacdes mostradas tendo em vista o referencial tedrico ortodoxo do
crescimento econémico.
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INTRODUCAO

A partir de 1978, a China presenciou uma expressiva taxa de crescimento do Produto
Interno Bruto (PIB). Tal fendbmeno se iniciou com a subida de Deng Xiaoping ao governo, no
qual este promoveu uma série de profundas reformas na economia chinesa que almejavam
enriquecer o pais. Com o discurso “getting rich first”*, a China alcancou entre 1978 a 2003 uma
taxa média de crescimento do PIB e do PIB per capita de 7,9% e 6,6% ao ano respectivamente, o
que possibilitou que em menos de 40 anos, esta nacdo conquistasse 0 segundo maior PIB do
mundo, como apresentado por Maddison (2007). Porém, recentemente, 0 pais vém obtendo taxas
cada vez menores de crescimento do PIB, o que indica um possivel esgotamento do modelo

vigente e preocupaces acerca das repercussdes desta desaceleragdo em todo 0 mundo.

O presente trabalho busca analisar, sob diferentes perspectivas teoricas, o fenébmeno do
crescimento econdmico chinés no periodo pos-reformas, inicializadas em 1978. Para avaliar o
caso chinés, foram escolhidas a visao ortodoxa dominante e a visao heterodoxa que confere maior
destaque para a importancia do papel ativo do Estado para sustentacdo do crescimento. Depois de
apresentar a interpretacdo de alguns autores alinhada as correntes tedricas selecionadas sobre o
desempenho recente e as orientacGes de politica econémica para o pais, procura-se avaliar o grau
de compatibilidade entre estas interpretacGes e proposi¢cbes com as respectivas teorias de

crescimento.

Ha divergéncias entre as perspectivas econdémicas quanto aos fatores que explicam o menor
crescimento do PIB nos ultimos anos e no que diz respeito as estratégias a serem tomadas para
retomada do vigor econdmico outrora presenciado®. Desta forma, procurou-se averiguar a
conformidade entre dois modelos macroeconémicos do crescimento econdmico distintos com as
respectivas andlises e explicagdes aplicados a China: uma perspectiva heterodoxa com enfoque
no papel da demanda para o desenvolvimento e outra ortodoxa que preconiza majoritariamente o

lado da oferta como responsavel pelo crescimento.

O primeiro capitulo aborda o modelo do Supermultiplicador de Sraffa e, a partir da leitura
do Franklin Serrano e coautores, como uma teoria heterodoxa do crescimento econdmico. Em

seguida, sdo apresentadas interpretacdes heterodoxas do periodo pdés-reformas da China,

' Em 1992, Deng Xiaoping proferiu esta expressao num discurso do Partido Comunista, implicando que mais
importava era “ficar ricos primeiro”, sem quaisquer preocupacdes distributivas.

> No debate econémico, ha também diversas teorias para explicar o processo de crescimento econOGmico
vivenciado pela China no decorrer do século XX.
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averiguando-se a evolugdo dos componentes da demanda agregada para mensurar qual ou quais
foram os motores do crescimento econdémico em diferentes etapas. Por fim, tenta-se analisar o
periodo recente de desaceleracdo do crescimento do PIB e quais séo as recomendacdes de politica

econdmica por estas perspectivas.

O segundo capitulo fornece uma analise da teoria do crescimento econémico do
mainstream ortodoxo. Desta forma, estuda-se o modelo de Solow como referéncia teorica e quais
sdo os fatores promotores do desenvolvimento econdmico argumentados por esta visdo. Na
sequéncia, sdo apresentadas interpretacdes ortodoxas sobre o processo de transi¢cdo da economia
chinesa para uma economia de mercado. Por fim, tenta-se explicar, com base nestas
interpretacdes, quais sdo os fatores que estariam sendo responsaveis pelas menores taxas de

crescimento e quais as prescri¢des de politica econémica recomendadas.

A conclusdo objetiva avaliar e comparar a compatibilidade existente entre cada um dos
modelos apresentados nos capitulos anteriores com as respectivas interpretacdes do crescimento

econdmico chinés.
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CAPITULO | — UMA VISAO HETERODOXA DO CRESCIMENTO ECONOMICO
CHINES

Neste capitulo sera apresentada uma perspectiva heterodoxa do processo de crescimento

econdmico chinés, com papel de destaque para a demanda agregada.

A secdo 1.1 ira desenvolver os aspectos teéricos da teoria do Supermultiplicador de Sraffa®
e quais seriam as recomendacfes de politica para o crescimento neste modelo. Ja a secédo 1.2
analisard interpretacGes sobre o desenvolvimento econdmico chinés por perspectivas heterodoxas
a partir de 1978 quando comecaram-se diversas reformas. Por fim, a se¢éo 1.3 procuraré entender
0s motivos da recente desaceleracéo e quais as prescricdes de politica para retomar o crescimento

sustentado de longo prazo com base no modelo apresentado.
1.1 A teoria heterodoxa: O Supermultiplicador de Sraffa
1.1.1 O Supermultiplicador, gastos autbnomos e as condigdes de estabilidade

Antes de se aprofundar no Supermultiplicador de Sraffa, deve-se atentar para alguns
conceitos fundamentais de um modelo de crescimento puxado pela demanda. O modelo de
Harrod (1938, 1948, 1973) € o ponto de partida para a teoria do crescimento econdmico
heterodoxa. O autor discorre sobre a relacdo entre o multiplicador de gastos autbnomos e o
acelerador dos investimentos, no qual o multiplicador trata o investimento como a principal fonte
de demanda com efeito ampliado sobre a renda em funcdo do consumo induzido e o acelerador
capta o ajuste da capacidade produtiva proporcionada pelos investimentos em funcdo do

comportamento da renda.

Igualando a poupanca ao investimento, quando o produto é equivalente a demanda

agregada, e dividindo pelo estoque de capital®, tem-se que:

It _ Styt* Y _ S

=W 1)

Ike+1 = 9t = K YK Y

Onde K representa o estoque de capital, | o investimento, S a poupanga, Y o produto e Y* 0

produto potencial. A taxa de crescimento do estoque de capital (gk) equivale a taxa de

*> 0 modelo do supermultiplicador escolhido baseou-se em Serrano et al. (2017), Serrano (2016) e Freitas e Dweck
(2013).
* paravera derivagcdo matematica completa da taxa garantida ver Serrano, Freitas e Bhering (2017).
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crescimento do investimento (g;) e é idéntica ao produto da propenséo marginal® a poupar (S;: =,
s é a propensao marginal a poupar), do reciproco da relacdo capital-produto (v = I;—tf) e do grau de
utilizacdo da capacidade instalada (u; = :—ti). Desta forma, se o grau de utilizacdo for igual ao seu

valor planejado (u; = u,, = 1), encontra-se a taxa garantida (gw), que representa a condicdo de
equilibrio entre o crescimento da capacidade produtiva e da demanda no modelo de Harrod, de

modo que:
gw = % (2)

A mudanca no nivel de utilizacdo da capacidade produtiva depende das diferencas entre a
taxa de crescimento do produto e da taxa de acumulacdo do capital. Assim sendo, em Harrod
(1938, 1948, 1973), a sobreutilizagéo levaria as firmas a investirem mais, e isto acarretaria num
grau de utilizacdo da capacidade ainda maior que o original (a subutilizacdo levaria a menores
taxas de investimento, o que por sua vez, resultaria numa utilizacdo ainda menor da capacidade).
Este é o principio da instabilidade fundamental de Harrod, no qual qualquer divergéncia entre o
grau de utilizacdo da capacidade planejada e efetiva culminaria em desequilibrios ainda maiores,
pois 0 ajuste ocorre na direcio errada.’ (SERRANO; FREITAS; BHERING, 2017).

De acordo com Serrano et al. (2017), a adicdo de um componente da demanda agregada
exdgeno que nao gera capacidade produtiva para o setor privado solucionaria o problema
exposto, como elaborado no Supermultiplicador de Sraffa. Este componente auténomo dos
gastos, Z, cresceria a uma taxa exdgena g, e nao estaria relacionado com as decisdes de producéo

das empresas.

Seguindo o modelo do Supermultiplicador Sraffiano apresentado por Freitas e Dweck
(2013), pode-se explicitar o modelo através de uma série de equacbes. O produto (Y) pode ser

decomposto, sob a ética da demanda agregada (DA), de acordo com a equacao:
Y+M=CyND + CYyp + Iy + Cg + Ig + ISE + IPE + X (3)

Sendo Y o PIB, M as importagdes, Cynp 0 consumo de bens ndo-duraveis pelas familias,

Chp 0 consumo de bens duraveis pelas familias, 1y 0 investimento realizado pelas familias, Cg 0s

Em Harrod, a propensdo média a poupar equivale a propensdo marginal a poupar.
® para maiores detalhes, ver Serrano et al. (2017).
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gastos de consumo do Governo, Ig 0s investimentos do Governo, Isg 0s investimentos feitos por

empresas estatais, Ipg 0 investimento realizado pelo setor privado e X as exportacdes.

Assume-se que as importacdes sdo relacionadas com a DA total da economia, de acordo

com:
M =(1— w(CHND + CHD + IH + CG + IG + ISE + IPE + X) 4)

Onde p seria o percentual de conteddo doméstico. Por sua vez, considera-se que 0 consumo de

bens ndo-duréveis e o investimento privado sdo gastos induzidos pela renda, no sentido de que:
Cunp=cY (5)
|pE =hY (6)

Sendo c a propensdo marginal a consumir de bens ndo-duraveis, determinada pelos salarios

recebidos, e h a propensao a investir de empresas privadas.

Neste modelo, o componente induzido do consumo estaria relacionado a producéo corrente
e ao poder de compra introduzido pela mesma, usualmente associado a folha de pagamentos de
salarios. Assim, os salérios e a distribuicdo de renda entre salarios e lucros sdo os principais
determinantes da propensdao marginal a consumir de bens nao-duraveis. A propenséo a investir do
setor privado é explicada pelos desvios entre o grau de utilizacdo da capacidade produtiva
realizada e planejada, ou seja, pelo proprio nivel de atividade econdmica, que levara as firmas a

ajustarem seus investimento como resultado da pressao competitiva.
Por fim, sdo designados os gastos totais autbnomos em relacéo a renda (2):
Z=Cipp+ I+ Cs+lg+ I+ X (7)

O consumo de bens duréveis pelas familias é considerado autbnomo, pois é comumente
financiado por decisdes de crédito, ou seja, uma fonte de poder de compra nao diretamente
relacionada com a renda corrente. As decisdes de consumo e investimento do governo, assim
como o0s investimentos feitos por empresas estatais e pelas familias também sdo considerados
auténomos, pois ndo dependem nem diretamente da producgé@o corrente e do poder de compra
relacionado a esta, nem da competicdo capitalista. As exportacGes sdo consideradas similarmente
como componente autbnomo da DA, porque dependem da renda e do poder de compra do resto

do mundo.
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Apbs estas hipoteses, é possivel discriminar o Supermulticador de Sraffa, conforme:

y* =(ﬁ“c+h))z= oZ  (8)

No qual a é o supermultiplicador, que depende da propensdo a consumir de bens nao-
duréveis, da propensdo a investir do setor privado e da parcela de conteddo doméstico. Assim
sendo, a distribuicdo de renda entre salarios e lucros afeta o PIB através de seu efeito sobre a

propensdo marginal a consumir, e por consequéncia, sobre o supermultiplicador.

O crescimento dos gastos autbnomos (gz) aumenta diretamente o produto (gv).
Reescrevendo a equacdo da taxa de crescimento garantida (2) com base na propensdo média a
poupar e tendo em vista a determinacdo do investimento produtivo conforme equacao 6, obtém-

se’:

h
9z=9vr=491=,u 9)

Segundo Serrano et al. (2017), o modelo do supermultiplicador é estavel tanto
estaticamente quanto dinamicamente. A estabilidade estatica implica que o ajuste ocorre na
direcdo correta, enquanto que na estabilidade dinamica, o ajuste é feito de maneira gradual, de

modo que ndo ocorra explosdes de crescimento e/ou recessdo que tenderiam a taxas infinitas.

Supondo-se uma situacdo inicial de equilibrio entre as taxas de crescimento da demanda e
da capacidade produtiva (g;) e que ocorra uma reducdo da taxa de crescimento dos componentes
auténomos (g;). A taxa de crescimento da demanda caird assim como a taxa de crescimento da
economia (gy), de modo que a taxa de crescimento da demanda serd& menor que a taxa de
crescimento da capacidade produtiva, levando a subutilizacdo da mesma. Ao longo do tempo, a
taxa de investimento (h) se reduzira em resposta a queda da renda e a subutilizacdo da
capacidade, reduzindo a taxa de crescimento da capacidade produtiva. A presenca de demanda
de consumo autbnomo crescendo a taxa exdgena g, implica que a taxa de crescimento da
demanda agregada e da producéo cairdo proporcionalmente menos do que a taxa de crescimento
do investimento. Isto significa que o grau de utilizagdo da capacidade ir4 eventualmente comecar
a aumentar e seguird até que retorne ao grau de utilizacdo planejado. Logo, 0 processo de ajuste

do estoque de capital combinado com a existéncia de gastos autbnomos garantem a estabilidade

’ Detalhes do mecanismo de ajuste entre a participacdo do investimento na renda e a propensdo média a investir
podem ser encontrados em Serrano et al. (2017)
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estatica do modelo. De maneira analoga, em sentido contrario, ocorre 0 processo caso tenha-se
um crescimento de g;. (SERRANO ET AL, 2017)

O ajuste gradual do investimento e do estoque de capital sdo condicdes suficientes para que
0 modelo seja dinamicamente estavel, conforme Serrano et al (2017). Dado um aumento na taxa
de crescimento dos gastos autbnomos e 0 consequente aumento da taxa de crescimento da
demanda agregada e sobreutilizacdo da capacidade, se a propensdo a investir reagir de forma
demasiadamente intensa, o investimento privado induzido pode aumentar excessivamente, o que
provocaria instabilidade dindmica no modelo. Deste modo, se o aumento da parcela do
investimento for exagerada, a taxa de crescimento da DA pode se elevar tanto que seria
impossivel que a oferta da economia acompanhe tal processo explosivo. Este ajuste parcial
implica que o principio do acelerador seja flexivel, isto é, que o investimento ndo seja fungao
apenas da taxa de crescimento recente da demanda agregada, mas do crescimento esperado ao

longo da vida Gtil dos novos bens de capital®.

Se 0 modelo do Supermultiplicador de Sraffa for dinamicamente estavel, havera uma
tendéncia para que a parcela do investimento induzido se ajuste ao valor determinado pela taxa de
crescimento da demanda. Ou seja, tem-se que a taxa de crescimento da economia equivale a taxa

de crescimento do componente autbnomo (g;), como demonstrado por Serrano et al (2017).

Serrano et al. (2017) conclui que o Supermultiplicador de Sraffa requer trés condicdes
fundamentais para que seja estavel tanto estaticamente quanto dinamicamente, sendo elas: a
existéncia do componente autbnomo que ndo gere capacidade produtiva para o setor privado; o
investimento induzido pelo principio de ajuste do estoque de capital; e 0 ajuste da capacidade a
demanda ou aos desvios no grau de utilizacdo seja de forma gradual.

I.1.2 Recomendacdo de politicas econdmicas

Freitas e Dweck (2013) analisaram o crescimento da América Latina sob o modelo do
supermultiplicador, e a partir disto, é possivel a inferéncia de uma série de recomendacdes de

politica econdmica para o crescimento sustentado de longo prazo.

O Estado tem papel fundamental como promotor do crescimento, desta forma, o modelo

pode ser caracterizado como um caso de “state-led growth”, ou seja, um crescimento puxado pelo

8 . . ~ ’ 3T ~ ) .~
Para uma maior discussdo sobre o acelerador flexivel e analise da expressdo matemadtica da condicdo de
estabilidade dinamica, ver Serrano, Freitas e Bhering (2017).
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estado. Os gastos do governo em consumo e investimento foram o motor para o crescimento da
Ameérica Latina e desta forma, sdo recomendados para que se aumente a taxa de crescimento do
PIB, através da elevacdo da taxa de crescimento dos gastos autdbnomos (g;). Alem disso, o
governo possui papel importante sobre o consumo das familias, sobretudo de bens ndo-duréveis,
através das transferéncias sociais e da folha de pagamentos do funcionalismo publico. Aumentar
as transferéncias sociais ira entdo repercutir decisivamente sobre a decisdo de consumo das
familias. Também € possivel estimular o componente autbnomo (Z) pelo efeito do consumo de
bens durdveis e investimento em habitacdo, amplamente influenciados pelas condigdes de crédito.
Por fim, o aumento do investimento de empresas estatais também ira acelerar a taxa de
crescimento dos componentes autdnomos, e por conseguinte, elevara a taxa de crescimento da
economia como um todo. (FREITAS ET. AL, 2013)

Serrano (2017) argumenta que as despesas do governo tem papel subestimando pela
literatura convencional para o crescimento econémico, pois é feita a simples adi¢do de gastos e
investimentos puablicos para mensuracdo da contribuicdo governamental. Dentre os fatores
relacionados a essa diminuicdo da contribuicdo do governo para o0 crescimento, cita-se: a
desconsideracdo dos impactos das transferéncias sociais e das politicas de Estado do Bem-Estar
Social sobre o consumo das familias e a inclusdo dos investimentos de empresas estatais como

investimento privado e ndo do governo.

N&do € necessario incorrer em déficits orcamentarios para promo¢do do crescimento
econbémico neste modelo. Serrano (2017) mostra que é possivel realizar uma politica fiscal
expansiva mesmo com a no¢do de orgcamento equilibrado — como proposto por Haavelmo — ou a
partir de regimes de metas de superavit fiscal. Ainda nestes casos, pode-se ter efeitos expansivos
dos gastos do governo, desde que o aumento dos gastos governamentais seja financiado pelo
aumento da tributacdo incidente sobre os individuos representantes dos maiores percentis de

renda, com menor propensao a consumir do que familias pobres ou do que o préprio Governo.

A Ultima variavel a ser estudada dos componentes autbnomos — as exportagdes —apresentam
um carater dual, ou seja: a0 mesmo tempo em que constituem um componente da demanda
agregada, elas igualmente representam uma fonte de obtencdo de reservas estrangeiras. Seu
impacto no crescimento é constantemente sobrestimado em diversos paises, devido a presenca de
alto contetdo importado na producao do bem exportado — representando vazamento de DA — e da

taxacdo das mesmas como fonte de receita para o governo. Em alguns paises, as receitas oriundas
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da taxacdo das exportacdes representam grande parte da arrecadagé@o nacional e, desta forma, na
realidade, financiariam despesas do governo. Neste Ultimo caso, considera-se erroneamente a
existéncia de modelos de crescimento puxados pelas exportacGes, desconsiderando o acréscimo
gerado pelos gastos e transferéncias do governo. Os maiores efeitos proporcionados pelas
exportacdes advém da diminuicdo da restricdo do Balango de Pagamentos (BP)® pela obtencéo de
divisas e do estimulo aos outros componentes da demanda interna, seja pela taxacdo como fonte
de receita para o0 governo, seja pela diminuicdo do conteldo importado para que se eleve o
supermultiplicador. (FREITAS ET. AL., 2013; SERRANO, 2017).

Uma melhor distribuicdo de renda, possibilitada pela politica tributaria mencionada acima,
por exemplo, impactard o consumo de bens ndo-duraveis via propensdo marginal a consumir,
sendo esta relacionada a aumentos salariais e a renda disponivel. Desta forma, afetar-se-ia o
supermultiplicador sraffiano. O investimento privado é induzido pela renda, por meio de
alteracdes no grau de utilizacdo da capacidade produtiva. Aumentos da parcela de investimento
privada também aumentardo o supermultiplicador. No entanto, pela anélise de Freitas e Dweck
(2013) para a América Latina, tal efeito é pequeno se comparado ao papel do setor pablico no

desenvolvimento.

O progresso tecnoldgico influencia o crescimento pelo seu possivel impacto sobre a parcela
de conteudo importado. Ao obter melhores tecnologias, é possivel realizar politicas de
substituicdo de importagdes através da producdo nacional do que antes seria importado. Diminuir
a parcela de conteldo impacta positivamente o supermultiplicador, como ressaltado por Freitas et
al. (2013).

1.2 O crescimento econémico chinés por uma perspectiva heterodoxa

Para uma melhor compreensdo do periodo pés-reformas, é valido analisar algumas
caracteristicas da economia chinesa. Gouveia (2012) ressalta que a proporcao de recursos por
habitantes na China é baixissima. A disponibilidade de terras agricultaveis € uma das menores do
mundo, resultando numa elevada taxa homem por terra e em grande degradagéo das terras. Além
disso, a China possui restricdes quanto a recursos hidricos. Desta forma, para a autora, 0 caminho
para o desenvolvimento fora perseguir a industrializacdo. O legado maoista foi significativo para

fornecer uma base de acumulagéo primitiva de capital. Nogueira (2011) destaca que 0 governo

° Para uma maior compreensdo da restricdo ao crescimento imposta pelo Balanco de Pagamentos, ver Freitas e
Dweck (2013).
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maoista investira fortemente na industria pesada, para fins militares, devido as humilhacées™® do
século XIX e as instabilidades geopoliticas do periodo de conflito da Guerra Fria, como por
exemplo a Guerra da Coréia (1950 — 1953) e o rompimento com a Unido das Republicas
Socialistas Soviéticas (URSS) em 1960. Uma parcela significativa do investimento fixo nédo

residencial foi feita pelas empresas estatais no periodo maoista.

Gouveia (2012) destaca que outra importante politica pré-reforma foi a restricdo de
mobilidade imposta pelo hukou', que impedia a migracdo do campo para 0s centros urbanos e

impunha um forte controle de diversas atividades econdmicas pela burocracia estatal.

O ano de 1978 marca o inicio de uma série de transformacfes na estrutura da economia
chinesa. As reformas a serem discutidas impulsionaram o0 processo de urbanizacdo e
industrializagéo, propiciaram alteragdes significativas no mercado de trabalho e nas relagGes
externas do pais e alteraram profundamente o volume e a composi¢cdo do PIB chinés,
(MEDEIROS, 2013). O autor destaca que o processo de transicdo da economia planejada
socialista para o capitalismo ocorreu de forma gradual, pelo sistema dual-track, onde coexistia a
introducdo dos mecanismos de mercado e a coordenacdo pelo Estado em diversas frentes.

Em 1978, a China ainda era um pais essencialmente rural, com aproximadamente 82% de
sua populagéo residente no campo (790 milhdes), como se depreende da tabela 1. Em 2007, 45%
da populacéo residia nas cidades ou 594 milhdes de habitantes, conforme Medeiros (2013).

TABELA 1 - Distribui¢do rural/urbana da populacdo e emprego (em milhdes de habitantes)
Emprego
Rural ndo

cola

1952 503,2 71,6 574,8 173,2 9,5 24,6 207,3

1957 547,0 99,5 646,5 193,1 13,7 30,9 237,7

1978 790,1 172,5 962,6 283,7 31,5 86,3 401,5

1987 816,3 276,7 1093,0 308,7 81,3 137,8 527,8

2005 745,4 562,1 1307,6 318,6 166,3 273,3 758,3

2007 725,7 593,8 1319,5 476,4 150,9 293,5 769,9
Fonte: Maddison (2007) e Medeiros (2013)

Emprego Emprego
urbano Total

Pop. Emprego
Pop. Rural Pop. Total Agricola

Urbana

% 0 século XIX foi um periodo turbulento para a China, no qual esta nagdo incorreu em diversas perdas e
submissdes a nagdes como Inglaterra, Franga, Russia, Japdao e EUA. Para maiores detalhes, ver Maddison (2007,
capitulo 2).

" 0 hukou é um sistema de registro domiciliar usado como mecanismo de controle dos deslocamentos
demograficos. O mesmo segmenta a populagdo urbana e rural, discriminando o acesso a servicos e emprego entre
os dois tipos de habitantes.
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Para um melhor entendimento das transformagdes ocorridas ao longo deste periodo (1978 -
2007) e sua relacdo com a evolugdo dos componentes da demanda agregada, optou-se pela
periodizacdo' elaborada por Kotz e Zhu (2010). Os autores estudaram o comportamento das
variaveis da demanda agregada para analisar qual ou quais delas foram as responsaveis pelo
crescimento chinés. Para isso, os autores ressaltam o conceito de condutor, ou seja, aquela
variavel que cresce mais acelerada do que o PIB e também que apresenta grande participacdo no
mesmo. A partir das tabelas 2 e 3 abaixo, 0s autores procuram averiguar a dindmica da demanda
agregada chinesa e identificam quatro grandes periodos, a serem explorados a seguir. A tabela 4

mostra como foi o crescimento da renda das familias no campo e na cidade nestes periodos.

TABELA 2 - Média anual da taxa de crescimento do PIB e seus componentes

Periodo
1978 - 1988 10,6% 9,6% 10,3% 20,6% 20,8% 10,1%
1988 - 1991 3.1% 11,2% 1,3% 20,1% 9,9% 5,7%

1991 - 2001 9,8% 11,3% 13,2% 12,6% 13,6% 10,3%
2001 - 2007 6,4% 7,2% 13,4% 20,9% 17,8% 10,7%
Fonte: Kotz e Zhu (2010)

TABELA 3 - Contribuicdo dos componentes do PIB para o crescimento do PIB*

Periodo
1978 - 1988 52,6% 12,5% 31,0% 17.4% -19,6% 10,1%
1988 - 1991 27,5% 26,4% 6,5% 51,6% -25,9% 5,7%
1991 - 2001 43,8% 17,0% 39,3% 25,2% -24.8% 10,3%
2001 - 2007 24,2% 10,0% 46,5% 57.4% -42,8% 10,7%

Fonte: Kotz e Zhu (2010)
* O somatorio das contribui¢cdes ndo totaliza 100, pois os dados de X e M, que sdo dos dados
de comércio, ndo exatamente se encaixamnas definigdes das contas nacionais.

TABELA 4 - Média anual da taxa de crescimento da renda real das familias

Renda disponivel
Periodo das familias

Renda Liquida Renda Total das

das familias rurais Familias
urbanas
1978 - 1988 13,3% 10,0% 11,3%
1988 - 1991 8,0% 2,4% 4,9%
1991 - 2001 13,2% 5,7% 9,8%
2001 - 2007 11,2% 3,4% 8,7%

Fonte: Kotz e Zhu (2010)

12 . .~ . . . .
Gouveia (2012) destaca que, como a transi¢do chinesa de um planejamento centralizado para um economia de
mercado ocorreu de forma gradual, é impossivel discernir onde os precgos foram liberados de uma vez sé.
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O grafico 1 ilustra o processo de concentracdo de renda e aumento das desigualdades,
sobretudo a partir de 1992, medido pelo Coeficiente de Gini, indice variante de 0 a 1 (sendo 0
perfeita equidade e 1 maxima desigualdade, toda renda nas maos de um dnico individuo), como

sera mostrado.

GRAFICO 1 - Evolugéo do Coeficiente de Gini
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Fonte: Kotz e Zhu (2010)

O periodo de 1978 a 1988 é marcado pelo inicio das reformas, com destaque para as
reformas rurais: a dissolucdo das comunas, 0 aumento dos precos agricolas e a retomada do
sistema de agricultura familiar'®, que elevou a produtividade agricola e diminuiu as disparidades
existentes entre 0 campo e a cidade, como ilustra o Gréfico 1, no qual o Coeficiente de Gini

registrou o menor valor (0,24) em 1984.

Kotz e Zhu (2010) compreendem que o componente mais dindmico foi o consumo das

familias, que cresceu 10,6% e contribuiu com 52,6% do crescimento do PIB. Tal fator esta

B As terras ainda eram propriedade do Estado, mas, mediante contratos, concedia o direito de exploracdo das
mesmas as familias, que, em contrapartida, eram obrigadas a vender cotas de producdo para o Estado,
caracterizando o sistema dual-track. Para maiores detalhes, ver Gouveia (2012).
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relacionado ao aumento da renda das familias, sobretudo da renda rural* que cresceu 10% no
periodo, como apresentado pela tabela 4. Medeiros (2013) destaca que, a partir de 1978, o
consumo de bens duraveis se elevou tanto nas cidades quanto no campo. N&o obstante, com as
restricbes demogréficas impostas pelo hukou, o excedente de trabalho na lavoura, proporcionado
pelo aumento da producéo rural, foi empregado para expansdo do emprego rural ndo agricola e
assim desenvolveram-se fortemente as Empresas de Vilas e Municipios (EVMs), acelerando o
processo de industrializacdo rural. A expansdo destas atividades no campo também contribuiu
para o crescimento da renda agricola. Pela tabela 1, em 1978, 31,5 milhdes de habitantes eram
empregados em atividades rurais exceto o plantio, enquanto que em 1987 tal nimero crescera

para 81,3 milhdes.

Outra importante reforma do periodo foi a introducdo das Zonas Econdmicas Especiais
(ZEE)™, para promocdo das relacBes externas. Gouveia (2012) destaca que, a partir desta
estratégia, foi permitida a importacdo de maquinas e equipamentos para modernizacdo da
indUstria e aumento da produtividade, atraves da exportacdo de bens intensivos em mao-de-obra.
Desta forma, as exportacGes se aceleram no periodo, crescendo 20,6%. Porém, como estas ainda
ndo representavam uma parcela significativa do PIB, o efeito sob a taxa de crescimento do PIB

foi reduzido.

O contexto geopolitico global mais favoravel foi fator essencial para o sucesso das
politicas de desenvolvimento da China nesta década. Medeiros (1999) enfatiza que o grande
crescimento econdmico e a mudanca estrutural ocorrida na China se deram através de trés fatores
principais: a estratégia americana de isolamento e desgaste da ex-URSS, a ofensiva comercial
americana com o Japdo, e uma complexa estratégia do governo chinés visando a afirmacao da
soberania de Estado sobre territério e populagdo através de desenvolvimento econdémico e
modernizacdo da industria. Desta forma, utiliza-se a expressdo “desenvolvimento a convite”, no
qual os Estados Unidos da América (EUA) favoreceram a China, sobretudo na década de 80. No

inicio da década de 90, porém, com os desdobramentos do fim da Guerra Fria, os EUA cessaram

" 0 crescimento da renda rural esta intrinsecamente relacionado ao preco dos graos, como Medeiros (2013)
destaca. De modo a amortecer as oscilagdes dos pregos agricolas e seu impacto sobre a renda rural, tem —se a
expansao das EVMs e a remessa de dinheiro de migrantes dos centros urbanos para o campo.

> Foram criadas 4 ZEEs inicialmente: Shenzen (perto de Hong Kong), Zhuhai (préxima a Macau), Shantou e Xiamen.
Em 1984, 14 cidades costeiras foram abertas para uma maior atividade econémica externa. Em 1988, Hainan se
tornou a quinta ZEE.
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tal politica, mas, nesse caso, a China ja havia conquistado importantes mudangas em sua estrutura

produtiva e econdmica.

Em concomitancia com estas transformacdes, ocorreu uma serie de politicas direcionadas
a descentralizacdo e a maior autonomia das empresas estatais (SOEs, State Owned Enterprises),
como a criacdo do Banco Central e de novos bancos estatais com fun¢des comerciais para 0
financiamento das SOEs via empréstimos bancarios. Os precos foram sendo liberados
gradualmente, o que contribuiu para um aumento da inflagdo e esta serd uma das principais

responsaveis pelos eventos dos anos seguintes. (GOUVEIA, 2012).

De acordo com Kotz e Zhu (2010), os anos de 1988 a 1991 condizem com uma ruptura no
crescimento vislumbrado pela trajetdria chinesa, com o &pice nos eventos da Praca Tiananmen®®.
O consumo se desacelerou devido ao menor crescimento da renda das familias, principalmente
das familias rurais (2,4%), como mostra a tabela 4. Para conter as pressdes inflacionarias, o
governo diminuiu substancialmente a taxa de investimento das empresas estatais no periodo — o
que leva os autores a perceberem este periodo como desaceleracdo puxada pelos investimentos.
Desta forma, os investimentos contribuiram para apenas 6,5% do crescimento do PIB. Por sua
vez, as exportacdes corresponderam ao elemento mais dinamico, em virtude de um processo de
depreciacdo cambial. Estas cresceram 20,1% por ano, em média, e atribui-se 51,6% do
crescimento do PIB pelo seu desempenho.

O periodo de 1991 a 2001 é classificado por Kotz e Zhu (2010) como um periodo de
crescimento puxado pelo investimento. Pelas tabelas 2 e 3, vé-se que 0s investimentos cresceram
13,2 % ao ano em media e contribuiram com 39,8% da taxa de crescimento do PIB. O controle da
inflagdo dos anos anteriores permitiu elevar o crescimento da economia. O crescimento da renda
urbana acompanha o crescimento do PIB, porém o crescimento da renda rural permanece
estagnado, o que acarretou na piora da distribui¢do de renda no pais, como mostra no grafico 1.
Ademais, nas cidades, as reformas salariais entre 1994 e 1995 fizeram com que o crescimento dos
salarios se mantivesse abaixo do crescimento da produtividade, 0 que ampliou a participacdo dos
lucros na renda. (MEDEIROS, 2013).

Medeiros (2013) destaca o papel dos investimentos puablicos como o principal motor do

desenvolvimento chinés em toda a transi¢do chinesa: estes eram o componente mais dindmico da

16 . . . . ~ s, .
Os protestos da Praca Tiananmen em Pequim eram devido ao aumento da inflagdo que corroia o saldrio real.
Estas manifestacdes foram duramente reprimidas pelo Governo.
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demanda agregada e o indutor dos ciclos econdmicos’’. Os outros componentes crescem a partir
do efeito multiplicador, ou seja, sdo os investimento que induzem o crescimento econdmico para
0 autor. A partir de 1990, os investimentos comecam a crescer também por uma nova via além
dos investimentos das SOEs e das EVMs: a entrada de Investimento Direto Estrangeiro (IDE). O
autor também enfatiza que o Estado estava presente direta e indiretamente na industrializacdo
chinesa e no processo de coordenacdo do investimento, mediante o uso das politicas
macroeconoémicas, crediticias e tecnoldgicas e de precos e, a0 mesmo tempo, promovendo 0s

mecanismos de mercado.

Lazzari (2005) defende que a entrada de IDE via as ZEEs foi a solu¢do encontrada para
introduzir capitais estrangeiros, modernas tecnologias e métodos gerenciais atualizados
necessarios a atualizacdo econdmica do pais. Em termos regionais, 0s investimentos
privilegiaram a faixa costeira da China, a zona urbana e industrial. J& no ambito setorial, os IDE
foram direcionados para a industria manufatureira, destacadamente a téxtil e a eletrdnica, seguida
pela construcdo civil. Esse montante de capitais era severamente controlado pelo governo chinés,
classificando os setores econdmicos em “encorajados”, “permitidos”, “restritos” ¢ “proibidos”,
para dessa forma, favorecer as industrias de exportacdes e de alta tecnologia. Majoritariamente a
partir dos anos 90, IDEs intensivos em tecnologia, caracteristicos de empresas multinacionais
(EMNs) de paises desenvolvidos realcavam a estratégia de controle do capital estrangeiro ao
interesse de “catching-up” tecnolédgico chinés: o acesso ao grande mercado potencial consumidor
chinés em troca da transferéncia de tecnologias. Uma das consequéncias deste processo foi a

instalacdo de varios centros de pesquisa e desenvolvimento no pais.

A ciéncia e a tecnologia (C&T) também foram consideradas fator importante para
promocdo do desenvolvimento. Conforme Cassiolato e Podcameni (2015), entre 1978 e 2005, o
fortalecimento das capacitacdes cientificas e tecnoldgicas se tornou prioridade, com foco na
geracdo de novos programas de C&T alinhados a politicas tariférias, financeiras e fiscais
favoraveis para tal fim, enfatizando o papel da inovacdo®®. Diversas conferéncias se seguiram
para discussdo da estratégia de C&T do pais. Por exemplo, cita-se o programa Torch, datado de
1988, para incentivar o surgimento de novas empresas de tecnologia a partir das universidades e

institutos de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D) existentes. De acordo com a Organizagédo para a

Y7 para maiores detalhes sobre os ciclos econdmicos, ver Medeiros (2013).
'® para uma discussdo mais profunda de toda a estratégia de promocdo da Ciéncia e Tecnologia Chinesa, ver
Cassiolato et al. (2015).
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Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), em 1991 a China havia dispendido 0,73%
de seu PIB (U$ 13,4 bilhdes) em P&D, evoluindo para 1,31% de seu PIB (U$95,5 bilhdes) em
2005.

O Levy Economics Institute (2010) sintetiza diversos ambitos da politica industrial
chinesa para promocdo de suas firmas domésticas, enfatizando a importancia estratégica
percebida pelo governo ao papel dos IDEs. Nao obstante, é enfatizado também o papel do crédito
para as empresas estatais e das compras domésticas e da imposi¢do do contetdo nacional, como

mostra a tabela 5.

TABELA 5 - Politica Industrial Chinesa

Alta, porém diversas SOEs foram privatizadas durante a etapa
de reestruturacdo de mercado.

Posse do Estado

Creditos subsidiados substancialmente por bancos possuidos

Credito Subsidiado pelo Estado, direcionados as SOE.

Incentivos tarifarios Viés para investimentos estrangeiros e de alta tecnologia.

HOICIMEERE EUESEIEN  Ainda ha barreiras ndo-tarifarias significantes mesmo coma
tarifarias entrada na OMC em 2001.

Forte controle estatal, voltados para favorecer setores chaves

Direcionamento dos IDE o .
e para induzir firmas a levarem tecnologias de ponta.

Mecanismo importante para promogéo do encadeamento

Conteudo Local , . .
para tras das capacidades de firmas domésticas

Fracos até a entrada da OMC em 2001, porém, ainda se tem

Direitos de Propriedade «
problemas na execucdo dos mesmos.

Mecanismo onde o Governo adquiria insumos, equipamentos,
servicos para desenvolver firmas nacionais em diversas areas.
Fonte: Levy Economics Institute (2010)

Aquisicdo Governamental

Com este arcabougo de politicas, h& fortes incentivos para promocdo das exportacdes.
Kotz e Zhu (2010) analisam os anos de 2001 e 2007 como um crescimento puxado tanto pelos

investimentos quanto pelas exportacoes.

Os investimentos corresponderam a mais de 40% do PIB. A formacgéo bruta de capital
fixo (FBKF) continuou a se elevar e, a partir de 2002, os investimentos residéncias sobem
exponencialmente com a liberalizacdo do mercado de terras urbanas e a inauguracdo de um

mercado imobiliario.
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Em contrapartida, houve uma queda acentuada do consumo (de 45,2% para 35,6% do
PIB) e dos gastos do governo (de 16,2% para 13,4%). Diversos fatores estdo relacionados a
significativa queda da participacdo do consumo no PIB. O grande nimero de demissées pos 1990
diminuiu a participacdo da SOEs devido as privatizacfes e ao aumento da participagdo do setor
privado, onde tal processo proporcionou uma informalizacdo do mercado de trabalho chinés,
menor crescimento dos salarios, maior concentracdo de renda e em perdas significativas do
aparato de seguridade social chinesa. Com isso, eleva-se 0 peso da educacdo, da saude e da
moradia no or¢camento das familias, levando a um grande aumento da poupanca com retracdo do

consumo.

Existe um grande debate no meio académico sobre a China ser um regime de crescimento
puxado ou nao pelas exportagdes (“export-led growth”), a ser apresentado na secdo seguinte. Em
2001, a China consegue entrar na Organizacdo Mundial do Comércio (OMC), promovendo o
crescimento das exportacdes e das importacbes. No entanto, a taxa de crescimento das

exportacdes (20,9%) cresceu acima das importacdes (17,8%) neste periodo.
1.3 A desaceleracdo e a retomada do crescimento chinés

Gouveia (2012) destaca que dentro do debate heterodoxo®® héa divergéncias no que
concerne a sustentabilidade do modelo de crescimento econémico chinés, qual o propulsor do
crescimento e quais fatores seriam os responsaveis pela desaceleracdo da taxa de crescimento da

economia.

O grafico 2 mostra a desaceleracdo da taxa do crescimento do PIB. Pelo gréfico 2,
depreende-se que a China cresce a taxas cada vez menores: em 2010 a economia chinesa cresceu
10,6%, enquanto que em 2015 o crescimento foi de 6,9% e para 2021 o Fundo Monetéario

Internacional (FMI) espera um crescimento de 6,0% no ano.

® Para maiores detalhes acerca do debate heterodoxo referente as diferentes interpretagdes do crescimento
econdmico chinés, ver Gouveia (2012).
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GRAFICO 2 — Taxa de crescimento anual do P1B, com previsdes, em %
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Fonte: Fundo Monetério Internacional (FMI)

Alguns autores, como Kotz e Zhu (2010), Akyuz (2011) e Cunha (2012), evidenciam 0s
problemas referentes a uma desaceleracao das exportacdes e do subconsumo na Chinae ressaltam
os efeitos adversos do sobre-investimento que resultaria numa crise de realizagdo da capacidade
produtiva. Entretanto, uma outra visdo dentro do arcabouco heterodoxo, advogada por Gouveia

(2012) e Medeiros (2013), discorre que ndo ha subconsumo nem sobre-investimento.

No que tange a caracterizacdo do export-led growth, Kotz e Zhu (2010), defendem as
exportacGes como componente dindmico da DA e indutor do crescimento, a partir de 2001. O
Levy Economics Institute (2010) também advoga que o crescimento chinés foi baseado na
diversificacdo e na sofisticacdo de sua pauta exportadora, com importante uso da politica
industrial para promocdo da mesma. Akyiz (2011) irda expor que o valor adicionado pelas
exportacGes em relacdo ao PIB é muito elevado, propondo que o crescimento chinés baseou-se na

expansdo das exportacdes em detrimento do consumo interno.

Kotz e Zhu (2010) — em conformidade com as teses da desaceleracdo das exportacGes, do
sobre-investimento e do subconsumo na China — destacam que depender das exportacfes e dos
investimentos como fonte de crescimento pode ndo ser sustentavel no longo prazo. No curto
prazo, necessitar das exportacdes para o crescimento implica num aumento da vulnerabilidade a
recesses externas pelo efeito contdgio: a diminuicdo das exportacGes chinesas causaria uma

diminuicdo da taxa de crescimento do PIB. Cunha (2012) constata que a diminui¢do da demanda
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e arrefecimento da atividade econdmica na Europa e nos EUA com a crise de 2009 resultaram em
menores exportacOes para tais regides, principais mercados chineses. Assim sendo, 0 excesso de
exportacBes chinesas pode nao ser acomodado pelo resto do mundo. Ademais, a autora ressalta o
aumento de barreiras ndo-tarifarias e outras praticas protecionistas no periodo pés-crise como
agravantes para a piora do desempenho exportador. Por fim, a exportacdo de manufaturados e a
importacdo de recursos brutos, com compressao de salarios para aumento da competitividade e a
condicdo de pais em desenvolvimento pode acarretar em problemas geopoliticos com os paises

desenvolvidos, como Kotz e Zhu (2010) enfatizam.

A diminuicao das exportacdes, por sua vez, ira agravar o excesso de capacidade produtiva
nos setores exportadores, levando a um maior grau de ociosidade do capital. A isto, se relaciona
0 excesso de investimentos na economia chinesa. Este excedente intensificou o problema de
excesso de capacidade produtiva, levando a um declinio da produtividade e da eficiéncia do
capital e numa diminuicdo da taxa de lucro. Além disso, os investimentos massivos na construcao
civil acarretaram em bolhas no mercado imobiliario, precos exorbitantes e na formacdo de
estoques de moradias ndo vendidas. Por estas razdes, ha um limite para o crescimento pelo
modelo vigente puxado pelas exportacGes e pelos investimentos (LI, 2006; KOTZ E ZHU,
2010 ; CUNHA, 2012).

Para manutenc¢do de um crescimento sustentado de longo prazo, conforme os defensores
da tese do sobre-investimento® e da desaceleracéo das exportacdes, a China deve-se voltar para
outros componentes dos gastos autbnomos, sendo este majoritariamente o consumo das familias,
ou seja, gastos improdutivos. Akyiiz (2011) destaca que a dependéncia excessiva aos mercados
externos relaciona-se ao subconsumo interno chinés, causado tanto pelas elevadas taxas de
poupanca como percentual do PIB, quanto pela parcela pequena da renda das familias na renda
agregada e pelas altas taxas de lucros via compressao salarial. Outros autores, como Kotz e Zhu
(2010) e Cunha (2012) também enfatizam a necessidade da China basear seu crescimento num

modelo consumption-led growth.

Para encorajar o consumo, 0s defensores da tese do subconsumo defendem que deve-se
elevar a renda disponivel das familias, tanto no campo quanto na cidade, e assim promover

uma melhor distribuicdo da mesma. Para tal, 0 Governo pode promulgar leis mais severas no

*® Nem todos os defensores da tese do sobre-investimento defendem a necessidade de transi¢cdao para um modelo
pautado no consumo, a exemplos Li (2006) e Lo e Guicai (2006).
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mercado de trabalho para diminuir a exploracdo da mao-de-obra, assegurando maiores salarios e
poder de barganha aos trabalhadores. Ademais, o Governo chinés pode nacionalizar ou
renacionalizar empresas estrangeiras, onde o Estado deve ser responsavel pelo crescimento, e nao
0 mercado. (KOTZ E ZHU, 2010)

A alta taxa de poupanca na China vem travando o consumo. Para conseguir diminuir
a mesma, o Estado de Bem-Estar Social** deve ser melhorado: a salde e a educacéo deveriam
ser descomercializadas, pois as familias aumentaram sua poupanca para conseguir pagar pelo alto
custo educacional e médico. Além disso, ha espaco também para o aumento do Social Housing®
na China, visto que a bolha imobiliaria tornou inviavel o acesso a moradia devido aos precos
exorbitantes, sobretudo nas cidades. Para fortalecer o Estado de Bem-estar social, pode-se elevar
a taxagéo, sobretudo sobre 0s mais ricos, para que se possibilite 0 aumento das transferéncias de
renda do governo. O percentual das receitas governamentais no PIB ainda é pequeno se
comparado aos padrBes internacionais — 0 que garante espago para aumentos. Por fim, é
necessario reformar o sistema de hukou e Previdenciario na China, pois o primeiro impede o
acesso a servicos basicos por parte da populacéo rural e dos migrantes e o ultimo é financiado
pelo governo local, com orgamento limitado e de forma descentralizada. Desta forma, com um
melhor aparato de seguridade social, diminuiria-se a poupanca para estimular o consumo das
familias, e com uma tributacdo mais equitativa, teria-se uma melhora da distribuicdo de renda
(SANDER ET AL, 2012 ; KOTZ E ZHU, 2010; CHEN ET AL, 2013).

Além das politicas supracitadas, na China ha pouca disponibilidade de crédito ao
consumidor e para pequenas e médias empresas. Deve-se elevar 0 mesmo para aumentar o
consumo, sobretudo de bens duraveis. O aumento do crédito as familias e de mecanismos de
hipoteca e financiamentos também irdo ajudar a reduzir a poupancga, por estar diretamente

relacionado ao motivo habita¢do, motivo destacado por Maggu (2012).

A continuidade do crescente processo de urbanizagéo e da transicdo para uma economia
com maior participacdo do setor de servigos, que € intensivo em trabalho também ird impulsionar
0 consumo das familias. Cunha (2012) destaca que com o advento da urbanizacdo, cresce a
demanda por produtos e servicos outrora ndo tdo significativos, o que impactaria

significativamente o consumo na China.

*! para uma discussdo sobre o Estado de Bem-Estar Social na China, ver Sander, Schmitt e Kuhnle (2012)
*? para maiores detalhes sobre a provisdo de programas habitacionais na China, ver Chen, Jing, Man, Yang (2013).
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Por sua vez, outros autores no debate heterodoxo irdo discordar do export-led growth,
como ja mencionado, e da tese do subconsumo e do sobre-investimento na China. Para Medeiros
(2013), a China nao seria um export-led growth, pois, por mais que a China exporte muito
(aproximadamente 40% do PIB em 2007), a mesma também importa muito® e, dessa forma, o
multiplicador das exportacbes vaza para fora do pais. Para o autor, 0s investimentos
(especialmente das SOEs e EVMs com aumento da importancia gradual dos fluxos de IDE)
dominam o componente de tendéncia e de ciclos econémicos da economia chinesa, e, portanto, o
crescimento chinés seria essencialmente liderado pelo mercado interno. Anderson (2007) discorre
que a correlacdo entre as taxas de crescimento do PIB e das exportacOes seriam praticamente de
um para um em economias onde imperam o export-led growth, como é o caso de diversos paises
asiaticos como Cingapura, Maléasia, Coréia do Sul e Tailandia. A China teria uma estrutura
parecida com a economia americana, na qual as exportacfes apresentam certa relagdo com a
performance econémica, porém o crescimento do PIB possui uma trajetoria muito mais estavel, e
assim, o autor conclui que o crescimento da China seria puxado pelos componentes domesticos

da demanda agregada, negando o export-led growth.

Gouveia (2012) e Medeiros (2010) irdo argumentar sobre o reduzido papel que a visdo

apresentada anteriormente relega o consumo:

“Do mesmo modo, também nao encontra apoio a proposi¢do de que o
consumo das familias diminuiu sua importdncia para o0 crescimento
econémico tendo em vista as evidéncias sobre a extraordinaria expansao do
consumo de bens durdveis, automoveis, e massificacdo do consumo em

geral incluindo regides distantes dos grandes centros.” (MEDEIROS, 2010,
pp. 9)

Ademais, Gouveia (2012) destaca que os investimentos séo superestimados, pois levam
em conta a aquisicdo de terras nas despesas de investimento das firmas, no qual o boom
especulativo do mercado imobiliario inflacionou as estimativas de investimento. Além disso, o
elevado peso dos investimentos publicos (50% do total para Li), onde a maior parcela destina-se

a infraestrutura, faz com que a elevada taxa de investimento ndo se transforme em excessiva

> Medeiros (2013) reconhece o processo de sofistificacdo da pauta exportada chinesa, porém, a maior parte do
valor adicionado advém de marcas e patentes e vaza para fora da China. Nogueira (2015) discute a ascengdo da
China nas Cadeias Globais de Valor (CGVs).
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expansdo da capacidade produtiva, de modo a causar uma subutilizacdo oriunda do sobre-

investimento.

O padréo de desenvolvimento pautado nos investimentos estatais em infraestrutura e no
consumo sobretudo de duraveis (automoveis), contudo, estaria aumentando a dependéncia
chinesa na importacéo de alimentos, matérias-primas e energia, sendo estes os principais fatos
compreendidos como limitantes para a continuacdo do crescimento econdmico na China — ainda

mais que o processo de urbanizagao segue adiante, como mostrado na tabela 1.
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CAPITULO Il — O CRESCIMENTO ECONOMICO CHINES PELA ABORDAGEM
ORTODOXA

Neste capitulo serd apresentada a visdo do crescimento econdmico chinés baseada no
mainstream ortodoxo, conforme o Modelo de Solow e seus aprimorament0524, cujo foco recai

sobretudo nos aspectos relacionados a oferta e a dotacdo de fatores.

A secdo 1.1 ird descrever o arcabouco tedrico ortodoxo sobre o desenvolvimento
econdmico e suas respectivas prescri¢fes de politicas. Ja a secdo 11.2 tentard compreender, de
acordo com esta corrente tedrica, o crescimento econdémico da China, a partir das reformas
iniciadas em 1978. Por fim, a secdo 11.3 objetiva estudar os motivos da recente desaceleracao e

quais as politicas recomendadas para promover o crescimento conforme a perspectiva ortodoxa.
11.1 A teoria ortodoxa: o modelo de Solow e seus aprimoramentos

O ponto de partida para a teoria neoclassica do crescimento € o modelo de Solow (1956),
considerada como uma primeira geracdo desta classe de modelos. Esta primeira fase fora
classificada como uma teoria de crescimento exdgeno, pois possibilitou a compreensdo de como
ocorre a dindmica de transi¢do do crescimento econdmico. Contudo, esta ndo conseguiu explicar
as motivacOes acerca do progresso tecnoldgico, sendo este 0 motor do persistente aumento da
renda per capita. (COSTA, 2007)

De acordo com Costa (2007), a segunda geragdo destes modelos, conhecida como a Nova
Teoria do Crescimento, objetivava explicar qual a natureza do progresso técnico, numa tentativa
de endogeneizacdo do mesmo. Autores como Romer (1986) e Lucas (1988) inseriram o papel da
dotacdo de conhecimento e do capital humano como os determinantes do progresso tecnoldgico,
considerando que 0s mesmos mais que compensavam os rendimentos marginais decrescentes dos
fatores de producdo. Porém, estes trabalhos ainda ndo foram bem sucedidos para tornar endogeno
0 progresso tecnoldgico. Fora necessario a introducdo da microeconomia e dos pressupostos da
concorréncia imperfeita, proposta por Romer (1990), para que se pudesse incorporar 0s retornos
crescentes de escala proporcionados pela tecnologia.

** A teoria de crescimento econdmico ortodoxa se baseia no trabalho de Solow (1956). Diversas modificacoes
foram feitas para incorporar novas varidveis determinantes do crescimento econémico, como os trabalhos
desenvolvidos por Lucas (1988) e Romer (1990).
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11.1.1 O modelo de Solow com progresso técnico

O Modelo de Solow (1956) é baseado numa série de hipdteses simplificadoras, como:
paises produzem e consomem um Unico bem homogéneo (o produto), as firmas operam sob
concorréncia perfeita, os individuos sdo maximizadores e 0s pregos sdo flexiveis, ndo ha
comeércio internacional e a tecnologia é exdgena — no sentido de ndo ser afetada por decisGes
intencionais de gastos em Pesquisa e Desenvolvimento (P&D). Os agentes poupam uma fracao
constante de sua renda, denominada s, integralmente revertida em investimentos, e a populagéo
cresce a taxa constante n. (JONES e VOLLRATH , 2013).

A funcdo de producdo representa a combinacdo entre os fatores de producdo (capital,

trabalho e tecnologia). Esta é representada por uma funcéo do tipo Cobb-Douglas:
Y =F(K, AL) = K*(AL)"* (1)

No qual Y representa o produto, K o capital, L o trabalho e A a tecnologia. a é uma
constante entre 0 e 1, indicando que a funcdo de producdo apresenta retornos constantes de

escala.

Dividindo-se (1) pela quantidade de trabalhadores em unidades de eficiéncia (AL), obtém-

se 0 produto em termos de eficiéncia per capita (y), conforme:
y=k* (2

Outra equacdo chave do modelo descreve como o capital per capita se acumula com o

tempo. A equacdo fundamental de acumulagéo do capital em termos de eficiéncia per capita® é:

T=sy-m+s+k (3

Sendo 6 a taxa de depreciacdo do estoque de capital e g a taxa de progresso técnico,
determinada fora do modelo. Essa equacdo significa que o investimento por trabalhador-
eficiéncia, sy, ird aumentar o montante de capital por trabalhador-eficiéncia, enquanto que o
termo acompanhado pelo sinal negativo o reduz. O crescimento populacional, a depreciagéo e o

progresso técnico implicam que havera menos capital por trabalhador-eficiéncia.

2 A derivagdao completa da equacgdo de acumulagdo de capital por trabalhador pode ser vista em Jones e Vollrath
(2013, capitulo 2).
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Quando o estoque de capital fisico por trabalhador-eficiéncia assumir um valor constante
. . .. . 0k .
no tempo, diz-se que uma economia se encontra em estado estacionario, ou seja, 5= 0 Assim

sendo, pode-se determinar o nivel de capital e produto em termos de eficiéncia per capita no
estado estacionario igualando o investimento corrente (sy) ao investimento necessario para se
manter o estoque de capital fisico por trabalhador-eficiéncia constante (n+ 6+g)k. Fazendo as

manipula¢fes matematicas necessarias, obtém-se :

1

k*:( s )m (4)

n+d8+g

o

v =(mm) ™

n+d8+g

O produto por trabalhador (y'*) pode ser obtido a partir de uma pequena alteragédo
na equacao acima:

o

Y =40 (—==)" ©

n+6+g

Percebe-se que o produto per capita estd positivamente relacionado com a taxa de
poupanca (investimento), uma vez que a poupanca determina o investimento. Logo, o aumento da
taxa de poupanca eleva o nivel do produto per capita. O crescimento populacional (n) e a taxa de
progresso técnico também impactam o nivel de produto per capita — o primeiro, negativamente, e

0 segundo, positivamente.

Apos estes postulados, é possivel a compreensdo da dindmica de transi¢do neste modelo,
através do Diagrama de Solow (gréafico 3): se o capital eficiéncia-per capita estiver abaixo do
nivel de estado estacionario (EE), ou seja, 0 investimento por pessoa-eficiéncia (sy) for superior
ao montante necessario para manter o capital eficiéncia-per capita constante [(n+3+h)k], a
economia entrara num periodo de aprofundamento do capital. O crescimento do estoque de
capital acima do crescimento da mao de obra gera pressdo no mercado de trabalho, que devera
responder com elevagdo dos salérios em relacdo ao retorno do capital, induzindo a adocdo de
técnicas mais intensivas em capital e provocando a elevacdo da relacdo capital-trabalho-
eficiéncia. A produtividade marginal decrescente leva a desaceleracdo do crescimento do estoque
de capital até o novo estado estacionario.
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Neste caso, 0 pais estara ficando mais rico, pois, com 0 aumento do capital eficiéncia-per
capita, eleva-se também o produto eficiéncia-per capita e o proprio produto per capita. Quanto
mais longe do estado estacionario, mais acelerado é o processo. Este processo, denominado de
convergéncia, ocorre até o ponto de estado estacionario. Assim, um aumento na taxa de
poupanca, ao deslocar para cima a curva sy, ampliard o periodo de aprofundamento do capital, ou

seja, 0 novo estado estacionario tera um nivel de capital por trabalhador-eficiéncia mais elevado.

GRAFICO 3 — O Diagrama de Solow

N+ g+a8)k

sy

=

K, K

Elaboracdo: Jones e Vollrath (2013)

Por outro lado, um aumento da taxa de crescimento populacional tornaria a reta (n+g+d)k
mais inclinada, o que representaria um menor nivel de capital por trabalhador-eficiéncia, e por

conseguinte, um menor produto eficiéncia-per capita.

Entretanto, ndo se pode ampliar a taxa de poupanca infinitamente. A poupanca representa
a renda ndo consumida e, portanto, a poupanga aumenta quando se diminui 0 consumo. Se a taxa
de poupanca for 1, toda a renda é poupada e ndo haveria consumo. Desta forma, ha uma taxa de
poupanca que maximiza o consumo das familias (kgg), portanto, o bem-estar econémico,
associada ao estado estacionario da regra de ouro®® — o consumo é maximizado quando o produto

marginal do capital equivale a (n+5+g).

A partir da Regra de Ouro de Acumulacdo do Capital depreende-se duas situacdes
possiveis. Se o estoque de capital for maior do que o da regra de ouro, o produto marginal do

*® para a derivacdo completa do nivel de capital sob a regra de ouro da acumulagédo, ver Mankiw (2010).



37

capital € menor do que (n+d+g) e, assim, o formulador de politica econdbmica deve tentar
diminuir o nivel de poupanga, pois s > sgg. A redugdo na taxa de poupanga causa um aumento
no consumo e uma diminui¢do no estoque de capital e no produto por trabalhador. Por outro lado,
se 0 estoque de capital for menor que o da regra de ouro, tem-se 0 mecanismo inverso: deve-se
elevar a taxa de poupanca, causando imediatamente uma diminui¢cdo no consumo por trabalhador
e uma elevacdo na taxa de investimento. A medida que o capital se acumula, 0 consumo,

investimento e a renda per capita se elevam gradativamente. (MANKIW, 2010).

Porém, Jones (2013) ressalta que a taxa de poupanca apenas afeta o nivel de produto, sem
qualquer efeito sob a taxa de crescimento do longo prazo. Segundo Serrano (2002), a taxa de
crescimento do produto (gy), desconsiderando o efeito da depreciagéo, é obtida através da
diferenciacdo em relacdo ao tempo e da aplicacdo do logaritmo sob a funcdo de producdo, de

modo a obter?’:

gy=aggr+t(A—-o)(n+g) (7)

Onde gy e gk representam respectivamente as taxas de crescimento do produto e do capital.
Como na teoria neoclassica, a poupanca determina o investimento, a taxa de crescimento do

capital pode ser expressa por:
Y
gik=7=5 ©

A variavel v representa a relacdo capital-produto, determinada endogenamente no modelo.
A economia sempre tendera ao estado estacionario via ajustes em v: quando a for¢a de trabalho
somada a taxa de progresso técnico cresceram mais rapido que o estogue de capital (n + g > % ),
sera necessario a adocao de técnicas mais intensivas em trabalho e que poupem o capital, pois o
ultimo esta relativamente mais escasso. Para isso, 0s salérios reais devem cair o suficiente a fim
de preservar o equilibrio no mercado de trabalho onde toda a forca de trabalho adicional deve ser

empregada. A adoc¢do de técnicas menos intensivas em capital faz com que a relacdo capital-
produto diminua. Porém, se v diminui, a diferenca entren + g e % sera menor. De forma analoga,
quando a forc¢a de trabalho combinada com a taxa de progresso tecnoldgico crescem menos que 0

estoque de capital (n + g < %), ocorre um excesso relativo de capital. O acréscimo da poupanca

%7 A derivacdo matemética completa pode ser vista em Serrano (2002).
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somente se transforma em investimento se houver uma queda dos juros em relacdo aos salarios
que incentive a adoc¢do de técnicas mais intensivas em capital e que poupem trabalho (que ficou

relativamente mais escasso). Essa mudanca na intensidade de capital faz a relacédo capital-produto

. . .S . CoL . c A
aumentar, no qual 0 aumento em v diminui >’ e assim, diminui-se progressivamente a distancia

entren+ge % No crescimento equilibrado, a relacao capital-produto sera:

N

va— (9

T n+g

Para que este procedimento ocorra, sdo fundamentais as hipoteses do arcabouco
neoclassico, sendo elas a perfeita flexibilidade entre precos e salarios, a concorréncia e
informacdo perfeita, a substituicdo continua entre os fatores e 0s agentes serem maximizadores.
Desta maneira, 0 bom funcionamento dos mecanismos de mercado é essencial para garantir o

ajuste através da relacdo capital-produto.

A taxa de crescimento do produto per capita, é obtida, fazendo as manipulagdes

matematicas necessarias, a partir das equacdes (8) e (9) em (7), de modo que:
gy—n=4g (10)

Conclui-se que o crescimento econdmico neste modelo, medido pela taxa de expansao do
PIB per capita, esta diretamente relacionado a taxa de progresso tecnoldgico. Porém, como a
tecnologia € uma varidvel exdgena, 0 Modelo de Solow ndo consegue uma explicagdo satisfatoria
para justificar os diferenciais de renda per capita entre as nacdes, particularmente quando se
considera que a taxa de progresso tecnologico é idéntica em todos os paises. Como foi visto
anteriormente, elevacdes em s a causam um aumento permanente da renda per capita, como visto
pela equacdo (6), porém, sem efeitos sobre a taxa de crescimento no longo prazo (SERRANO,
2002).

11.1.2 Engogeneizacdo do progresso técnico e contribuicdes posteriores

A exogeneidade do progresso técnico no modelo de Solow, no qual a taxa de crescimento
do mesmo é assumida como constante, possibilita uma analise da dinamica de transi¢do, porém,
ndo explica qual o motor do crescimento sustentado de longo prazo. Deste fato surge a
necessidade da teoria neoclassica de explicar qual a natureza e 0 que motiva 0 progresso técnico,

na tentativa de endogenizacdo do mesmo. Diversas contribui¢cbes foram feitas a literatura
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ortodoxa do crescimento econémico, de modo a aprimorar cada vez mais esses modelos. Nesta
secdo, serdo expostas algumas das contribui¢fes a teoria do crescimento ortodoxo neoclassica,
como a adicdo de capital humano, setor de P&D e inovacao e o papel do arcabouco institucional,

conforme o pensamento ortodoxa sintetizado por Jones® et. Al (2013).

Ao se adicionar o papel do capital humano na funcéo de producdo do modelo de Solow —
a equacdo (1), distingue-se a qualificacdo do trabalhador, medido por H. A nova funcdo de

producéo seria:
Y =F(K, AL) = K*“(AH)"*  (11)

Os agentes acumulam capital humano pelo tempo gasto na acumulagdo de novas
habilidades, ao inves de trabalhar. O percentual de tempo alocado de um individuo aprendendo

habilidades novas é dado por u. O capital humano por trabalhador se acumula conforme:
h= ()™ (12)

Onde ¥ denota uma constante entre 0 e 1. Resolvendo o modelo, de forma semelhante ao
de Solow com progresso técnico apresentado na secdo anterior, obtém-se o produto por

trabalhador como:

o

Y () = hA(E) (2=) 7 (13)

n+é+g

A partir da equacdo (13), o modelo com capital humano explica os diferenciais entre a
renda per capita de paises. Paises mais ricos apresentem altas taxas de investimento em capital
(sk), dispendem uma grande fracdo do tempo acumulando habilidades (h), tém baixas taxas de
crescimento populacional (n) e altos niveis de tecnologia (A). (JONES ET. AL , 2013). O capital
humano permitiria, nesta visdo, um uso mais eficiente dos fatores de producdo e da tecnologia
disponivel. Vale notar, contudo, que o crescimento do produto per capita no estado estacionario

permanece determinado pela taxa de progresso tecnoldgico, g, tal como na equacao 10.

Outra contribuicdo da teoria neoclassica recai no papel das ideias e da inovacdo. Conforme
apresentado por Jones et al. (2013), o progresso tecnologico, propulsor do crescimento
econémico, se relaciona com o fluxo de ideias. Estas s@o bens nédo-rivais, ou seja, a partir do

momento em que sdo inventadas, ndo ha custos adicionais se utilizadas por mais individuos.

%% 0 livro “Economics of Growth” de autoria de Jones et al. (2013) sintetiza a contribuicdo de diversos autores a
tematica do crescimento econdmico segundo a perspectiva ortodoxa.



40

Desta forma, a producdo de conhecimento gera retornos crescentes de escala, 0 que, por sua vez,
implica a necessidade de modelagem de concorréncia imperfeita. A motivacdo do inventor é a
possibilidade de auferir lucros extraordinarios que superem o custo de invencao inicial. Para isso,
existe a necessidade de criacdo de mecanismos de patentes, direitos autorais e outras formas de
mecanismos legais para incentivar e proteger os inovadores. Sem esse aparato, ndo ha incentivo
para inovar, e assim, ndao se tem progresso técnico, e em ultima instancia, ndo ha crescimento da

renda per capita.

A fungéo de producéo depende do estoque de capital e da quantidade de trabalho alocada

na atividade produtiva, Ly.
Y =F(K, ALy) = K*“(ALy)"*  (14)

Ao distinguir o setor de producdo de bens do setor de producdo de P&D, o modelo sugere
que quantos mais trabalhadores disponiveis na producdo de conhecimento (La=L-Ly), onde
La/L=sgr, maior o fluxo de ideias e maior a taxa de progresso técnico, ATA, que depende da taxa a
qual novas ideias sdo descobertas, 6, da influéncia do estoque de ideias descobertas sobre novas

descobertas, ¢ < 1, chamado de efeito “subir sobre os ombros”, ¢ do efeito da externalidade

negativa associada a duplicacdo de esforcos de pesquisa, A < 1, chamado de efeito “pisar nos

bh

pés”.

M _ o Ls
A Al=®

(15)

Supondo que uma fracdo constante da populacdo seja empregada na geracdo de ideias,
entdo, A La / La = n. Com base nos mesmos mecanismos de ajuste apresentados anteriormente,

chega-se a conclusao de que a economia tenderd a uma taxa de crescimento equilibrado, tal que:

A
gy—n=gs=-= (16)

1-¢

Assim sendo, neste cenario da economia de ideias, o crescimento populacional pode ser um
motor do crescimento®. Quanto mais pessoas huma economia, em termos absolutos, tem-se mais

possiveis inovadores e maior € a probabilidade de criacdo de novas ideias. Devido ao carater ndo

* 0 modelo apresentado difere do modelo original de Romer (1990), segundo o qual A = ¢ = 1. Neste caso, como
a produtividade da pesquisa é proporcional ao estoque de ideias, entdo, com o passar do tempo, a produtividade
dos pesquisadores cresce, mesmo que o nimero de pesquisadores seja constante, o que pode levar a um resultado
de aceleracdo da taxa de crescimento que, na visdo de Jones et al. (2013), seria incompativel com a realidade. Para
uma discussdo mais detalhada a respeito deste resultado, ver Serrano (2002).
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rival das ideias e aos retornos crescentes de escala oriundos das mesmas, hd um beneficio social a
todos os agentes da economia. Especificamente, a taxa de crescimento da tecnologia mundial
estaria diretamente relacionada com a taxa de crescimento populacional, como destacado por
Jones et al(2013). Aumento no investimento ou na proporcdo da populacdo alocada no setor de
pesquisa, por sua vez, gera efeito nivel, mas ndo altera a taxa de crescimento de longo prazo.

Assim, o produto por trabalhador em estado estacionario é dado por:

V' © = (F2=) " A= an

n+d+ga A

Onde (1- s;) representa € a parcela da forca trabalhadora alocada no setor produtivo, s,
representa a fracdo alocada no setor de P&D e ga € a taxa de crescimento do progresso
tecnoldgico. Uma economia mais populosa tem potencial maior para criacdo de ideias. Quanto
mais pesquisadores numa economia, mais ideias, 0 que eleva a produtividade da economia.

Porém, quanto mais pesquisadores, menor é a parcela da populacdo alocada no setor produtivo.

Em sintese, observa-se a discrepancia de renda per capita no estado estacionario entre as
nagdes devido aos diferenciais de taxa de investimento em capital fisico (Sx) e capital humano
(acimulo de habilidades) entre os paises, além do crescimento da forca de trabalho (n) e da
produtividade e tecnologia. O motor do crescimento econdbmico € a inovacdo e 0 progresso
técnico, que é motivado pela busca por lucros. O crescimento populacional e uma maior
populacdo, em termos absolutos, correspondem a um maior fluxo de ideias, onde se tera
potencialmente mais inovadores e empreendedores. Assim sendo, a taxa de crescimento do longo

prazo de uma economia é proporcional ao crescimento da populacdo. (JONES ET AL., 2013).

Para finalizar, serdo feitos breves comentarios sobre a versdo do modelo proposta por
Aghion e Howitt (1992), chamado de modelo “schumpeteriano” por envolver o processo de
“destruicdo criativa”, onde novas técnicas tornam as antigas obsoletas. A principal diferenca em
relagdo ao modelo anterior ¢ que a probabilidade de inovagdo depende dos efeitos “subir nos
ombros” e “pisar nos pés” € ndo o tamanho da inovacdo. Mantendo a hipotese de que ¢ < 1,
entdo a taxa média de crescimento de longo prazo neste modelo seria igual aquela obtida no
modelo anterior, determinada pela taxa de crescimento da populacéo. Sua contribuigéo é conferir
microfundamentos a teoria do crescimento, que passa a estar vinculada a dinamica de

comportamento das empresas, como apresentado por Jones et al. (2013).
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11.1.3 Recomendagdes de politicas econémicas

Os modelos de crescimento com progresso técnico enddgeno apresentados na segdo
anterior sugerem que, apesar de as taxas de crescimento de longo prazo nao poderem ser afetadas
por politicas econdmicas, ainda assim politicas publicas, como subsidios a P&D, afetam a taxa de
crescimento ao longo da transi¢do para um novo estado estacionario eventualmente associado a
um nivel de renda per capita mais elevado. Como coloca Jones et al. (2013, p.123): “(p)esquisas
recentes sobre crescimento, macro, comercio internacional e organizacdo industrial tém usado a
abordagem schumpeteriana para explorar uma série de questdes interessantes, incluindo o papel
da concorréncia na promogéo do crescimento, a dindmica das empresas, a dire¢cdo do progresso

técnico, e a fonte dos ganhos da exporta¢do e do comércio internacional”.

Na visdo do autor, economias mais avancadas apresentam um meio de negdcios mais
dindmico, por possuirem economias mais abertas para a competi¢do global, instituicdes estaveis,
leis que favorecem a producado e que garantem retorno ao investimento inovador, como patentes e
direitos autorais, atraindo maiores investimentos em forma de capital fisico e humano e
transferéncia tecnoldgica. Milagres econémicos poderiam ser explicados, segundo esta visao,
pela melhora das instituicbes de um pais, acarretando a transicdo para um maior nivel de estado
estacionario do produto per capita, o que justificaria reformas em prol da producdo e um melhor
aparato legal de patentes que estimulam os investimentos, a acumulacdo de habilidades, a

transferéncia tecnoldgica e o uso mais eficiente de recursos. (JONES ET AL., 2013)

Nesta secdo serdo apresentadas orientacfes de politica econdmica alinhadas a interpretacéo
ortodoxa sobre o processo de crescimento e destinadas a viabilizar maior crescimento econémico,
seja de maneira transitéria, em direcdo ao um nivel de renda per capita mais elevado, ou

permanente™.

Em primeiro lugar, recomenda-se 0 aumento da competicdo de mercado para promogao
do crescimento, pois esta incentiva as firmas a inovarem. As evidéncias apontam para uma

relacdo na forma de U-invertido entre o grau de competicdo e o aumento da produtividade. Isto &,

% Esta secdo toma como base as recomendagGes apresentadas por Aghion e Howitt (2009). Vale notar que, na
visdo destes autores, que utilizam como referéncia um modelo de crescimento ortodoxo schumpeteriano, estas
orientagGes de politica permitiram afetar de maneira permanente e ndao apenas transitdria a taxa de crescimento.
Segundo Jones et al. (2013), a taxa de crescimento de longo prazo pode ser afetada de maneira permanente por
meio do uso de politicas econdmicas nos modelos que usam a hipdtese de que ¢ = 1 (ou seu equivalente) — ver
nota anterior.
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até certo ponto, a remocao de barreiras e/ou a livre entrada de novas firmas tem efeito positivo na
taxa de inovacdo e no aumento da produtividade total dos fatores. Em particular, o aumento de
uma possivel ameaca de entrada encoraja a inovagdo em firmas mais avancadas na fronteira
tecnoldgica, mas pode desencorajar a inovagdo em firmas mais atrasadas, pois essas ndo possuem
muitas chances de superar um potencial entrante e manter sua parcela de mercado. Desta forma, a
produtividade, o produto e os lucros devem crescer mais em industrias e setores inicialmente
mais avancados tecnologicamente. (AGHION e HOWITT, 2009)

Os investimentos em educacdo, por sua vez, podem ter grandes efeitos sobre o
crescimento, tanto por ajudarem a contrariar os efeitos adversos dos retornos decrescentes da
acumulacdo de capital fisico quanto por potencializarem o progresso técnico, como descrito por
Aghion e Howitt (2009). Observa-se uma grande complementariedade entre o grau de educacao e
0s investimentos em P&D: quanto mais os trabalhadores investirem em sua formagdo e mais
empregadores realizariam dispéndios em P&D, maior o crescimento. De forma analoga, vale o
raciocinio inverso, explicitado pelo fenémeno da armadilha do desenvolvimento: investimentos
insuficientes em educagdo no passado desestimulam a futura aquisicdo de habilidades e assim,
compromete-se 0 crescimento. Outra observacdo diz respeito ao grau de ensino onde o
investimento em educacdo é alocado: o ensino primario e secundario seria mais propulsor do
crescimento em paises muito abaixo da fronteira tecnoldgica, pois este esta relacionado com a
habilidade de um pais de implementar as tecnologias ja existentes via a imitacdo. Por outro lado,
investir no ensino superior impacta a capacidade de um pais de inovar, tendo maiores efeitos

entdo em economias mais proximas da fronteira tecnologica.

A volatilidade macroecondmica pode afetar o crescimento através de seu efeito sobre as
decisdes de poupanca e investimento. O aumento da volatilidade causa aumento da poupanca por
motivos precaucionais e diminuicdo da demanda por investimentos pela percepcdo de menor
retorno do mesmo. Pelo modelo apresentado, 0 aumento da poupanca elevaria o nivel de renda
per capita, porém, é empiricamente observado que um ambiente econdmico mais volatil é
prejudicial ao crescimento. Conclui-se que ha outros canais mais importantes pelos quais a
estabilidade macroeconémica afetaria 0 crescimento — paises diante de restricdes de crédito e
com mercados financeiros subdesenvolvidos, que dificultam a elevagdo do investimento, como

exposto por Aghion et al. (2009) a serem explorados adiante.
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A instabilidade tende a ser mais prejudicial ao crescimento em paises ou setores que estao
sujeitos a restricbes de crédito mais apertadas. Nestas economias, politicas anticiclicas (por
exemplo, aumento do déficit orcamentario durante recessdes) podem ser favoraveis ao
crescimento. A correlacéo entre volatilidade e crescimento é mais negativa em paises com menor
desenvolvimento financeiro. Quanto maiores as restricdes de crédito, mais arriscado serd realizar
investimentos de longo prazo e, consequentemente, menor é a taxa de crescimento media da
economia. Ao mesmo tempo, quanto maiores as restricdes de crédito, mais pro-ciclico sera o
investimento em P&D, ou seja, diante de uma baixa capacidade de obtencdo de crédito, choques
negativos diminuem os ganhos esperados futuros do investimento, desmotivando a inovagéo e
deprimindo ainda mais a taxa de crescimento econémico. A ciclicidade dos investimentos em
P&D reforca a volatilidade macroecondmica. (AGHION ET AL, 2009)

Além das razdes expostas acima, segundo Aghion et al. (2009), paises com mercados de
ativos menos completos sdo mais vulneraveis a riscos pela pequena diversificacdo de portfolio, o
que, por sua vez, pode impedir que eles convirjam para niveis mais altos de desenvolvimento.
Economias com menor desenvolvimento financeiro sdo menos hébeis a diversificar riscos, o que
implica num produto mais volatil e que os agentes tendem a investir mais em tecnologias
inferiores, porém mais seguras, para mitigacao de riscos. Assim, o efeito negativo da volatilidade

no crescimento sera maior quanto menor for o desenvolvimento financeiro do pais.

Portanto, Aghion et al. (2009) observa que a politica macroecondmica deve tentar suavizar
os ciclos econdmicos, especialmente nos casos de menor desenvolvimento financeiro. Mais
ainda, recomenda-se fortalecer o sistema financeiro e as institui¢cfes de crédito para obtencao de
ganhos de escala, diversificacdo de riscos e reducdo de custos de transacdo, 0 que permitiria a
canalizacdo da poupanca em investimento no ciclo produtivo Desta forma, a volatilidade

macroeconémica sera menos danosa ao crescimento de longo prazo.

Ainda no ambito de politicas macroeconémicas, a politica fiscal pode ter efeitos negativos
ou positivos. Dentre os primeiros, inclui-se 0 aumento dos gastos improdutivos e o respectivo
aumento da divida, distor¢cbes no comércio internacional devido a taxacdo excessiva, a incerteza
macroecondmica, ¢ ao efeito “crowding-out” sobre os investimentos privados, ou seja, 0 setor
publico ineficientemente substituindo o setor privado e o mercado. Entre os positivos, pode-se
citar as leis e o incentivo a producdo e os investimentos em infraestrutura e educacéo, que

possuem efeito positivo sobre o crescimento devido as suas externalidades. A taxacdo e 0s
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subsidios tém efeito ambiguo, a depender do setor que serd subsidiado ou taxado. Deve-se
diminuir a carga tributaria em setores mais produtivos e fornecer incentivos fiscais a inovacao
para promocdo do crescimento. Assim, 0 governo e suas instituicdes devem regular a economia,
minimizando as intervencdes diretas que causem ineficiéncias alocativas e atrapalhem o
mecanismo de mercado. (SUEYOSHI, 2010).

Aghion et al (2009) argumenta que a abertura externa pode favorecer o crescimento
econdmico por diversas vias. Primeiramente, aumenta a escala de producdo da economia, pois
possibilita a insercdo dos setores mais eficientes num mercado maior. O efeito de aumento no
mercado serd maior quanto menor for o mercado interno no pais, uma vez que o0s produtores
mais avancados poderdo vender seus produtos no mercado externo. Por aumentar o tamanho do
mercado, o comércio internacional eleva os potenciais ganhos de inovadores bem-sucedidos,
encorajando os investimentos em P&D. Mais ainda, por acirrar a competicdo, a liberalizagéo
incentiva as inovacGes numa tentativa das firmas de superarem essa concorréncia, além de
eliminar firmas menos produtivas. Outro ponto favoravel a abertura externa é a possiblidade de
catching-up com a fronteira tecnoldgica, pois induz transferéncias de conhecimento de
economias mais avancgadas para paises e setores menos desenvolvidos. Assim, a correlacdo entre
a renda inicial e a abertura é negativa, ou seja, o crescimento é menos afetado pela abertura
externa quanto mais avancada a economia. Nao obstante, a abertura externa pode ainda elevar a
produtividade mesmo em paises que ndo inovam, pois esse pais ird crescer tdo rapido quanto o
pais inovador. Tal efeito € chamado de “canal direto” de transferéncia tecnoldgica. A
produtividade dos trabalhadores no pais ndo inovador cresce ao utilizar insumos importados cuja
qualidade é maior como resultado da inovacdo estrangeira. Percebe-se que a abertura comercial
age como um substituto para as inovacfes em alguns paises e como um estimulo a inovacao para

outros, dependendo do relativo grau de simetria entre 0s mesmaos.

Todavia, pode haver excecBes, como ressaltado pelos autores. Se os paises envolvidos
forem demasiadamente assimétricos. A maior abertura pode desestimular a inovacéo,
particularmente em paises pequenos muito distantes da fronteira tecnoldgica. As firmas desse
pais podem ndo conseguir lidar com a concorréncia, € aquelas mais produtivas, podem ter
incentivos para migrar para outra nagd0 com maiores incentivos. Desta maneira, hd a
possibilidade de que a maior abertura possa reduzir o crescimento. Neste caso, recomenda-se

primeiramente remover as barreiras existentes a inovagdo antes de promover a abertura externa.
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A abertura externa, aliada a um contexto de estabilidade macroecondmica, também
proporciona o influxo de investimento direto estrangeiro. Este, segundo Sueyoshi (2010), pode
ser importante fator para promocdo do crescimento econdmico e das exportacdes. A entrada de

IDE propicia o catching up e os outros beneficios mencionados pela maior abertura externa.

Aghion et al. (2009) também analisa o impacto da democracia sobre o crescimento
econdémico. A relacdo de causalidade entre democracia e crescimento € incerta. Entretanto,
governos mais democraticos tendem a reduzir a corrupgdo e desvios, e assim, favorecem a
entrada e saida de firmas e estimulam a inovacdo e o progresso técnico. Logo, regimes
democraticos condizem com uma melhor infraestrutura social em prol da producédo. O efeito da
democracia sobre o crescimento seria potencializado quanto mais perto da fronteira tecnoldgica
estd a industria ou o pais. Menciona-se também questBes redistributivas relacionadas a
democracia, uma vez que governos mais democraticos teriam menores niveis de concentracéo de

renda.

A politica ambiental e uso dos recursos deve incentivar inovagoes limpas, ou seja, aquelas
menos poluentes ou que poupam cada vez mais recursos, de modo a garantir um crescimento
sustentavel no longo prazo, sem a exaustdo de recursos. Diversos recursos naturais sdo sujeitos
ao esgotamento, e assim, repercutem negativamente sobre o crescimento. Para sustentacdo de
uma taxa de crescimento positiva no longo prazo, é condi¢do necessaria e suficiente que haja uma
quantidade suficiente de trabalhadores no setor de P&D em inovagdes limpas disponiveis a fim
de contrabalancear os efeitos deletérios oriundos do desgaste dos recursos através da inovacao.
Esta condicdo serd satisfeita se a produtividade do P&D ou o tamanho da inovacdo for
suficientemente grande, ou se a taxa de depredagdo dos recursos for pequena. Pode-se também
taxar a producdo mais poluente e mais degradante ao ambiente, incentivando inovacdes limpas. A
taxacdo reduziria o nivel de crescimento da economia no curto prazo, mas ndo a taxa de
crescimento de longo prazo. (AGHION ET AL, 2009).

O processo de crescimento econdmico e a formulagéo de politicas para o desenvolvimento
consistiria de diversas camadas. Uma primeira, relacionada a incentivos diretos a inovagédo e a
acumulacdo de capital, como subsidios a P&D e incentivos tributdrios a inovagéo.
Posteriormente, ter-se-ia as instituicdes e as reformas estruturais, a exemplos de abertura externa

e liberalizacdo das trocas, organizacdo de sistemas financeiros e dos dispéndios em educacéo.
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Uma ultima camada seria o papel da propria cultura, no qual trabalhos nesse tema ainda estéo
sendo explorados. (AGHION EL AL, 2009).

11.2 A visdo do mainstream ortodoxo sobre o crescimento chinés

Nesta se¢do, procura-se apresentar os acontecimentos na China que promoveram o intenso
ritmo de crescimento econdmico pela 6tica ortodoxa. As reformas inicializadas em 1978 marcam
um novo episodio de transicdo de uma economia plenamente centralizada para uma economia de
mercado. De acordo com Maddison (2007), o PIB e o PIB per capita chinés de 1978 a 2003
cresceram ambos aproximadamente sete vezes. Tal fato é atribuido, em grande medida, ao
aumento da eficiéncia econémica proporcionado pelas mudangas em diversos setores e

instituicoes.

Conforme Naughton (2007), a transformagéo da economia chinesa para uma economia de
mercado teria de ser concomitante com o desenvolvimento econdmico, e por isso, optou-se por
uma estratégia gradual, sem grandes impactos recessivos como ocorrera na Unido Soviética. O
autor destaca também a percepc¢ao chinesa de seu pais como sendo fundamentalmente agrario, em
desenvolvimento e de baixa-renda, e desta forma, a formulacdo de politica econémica fora

pautada nesses fatores e limitagoes.

As reformas provocaram uma grande mudanca estrutural na economia chinesa. A tabela 6
abaixo indica a taxa de crescimento dos setores, de 1952 a 2007°". O PIB cresceu 4,4% ao ano
(a.a) no periodo de 1952 a 1978. O principal motor para o crescimento do periodo foi a industria
(9,6% a.a), indicando que no periodo maoista ja havia a clara intensdo de se promover a

industrializacdo do pais.

! Optou - se por utilizar as bases de dados de Maddison (2007) e Medeiros (2013) devido as diferentes
metodologias de mensuragdo do PIB até 1980 e a dificuldade de compatibilizagdo com os dados posteriores. Para
maiores detalhes sobre as discrepancias estatisticas, ver Maddison (2007).
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TABELA 6 - Crescimento do PIB chinés, por setor, a pre¢os de 2007

1952 - 1978 1978 - 1995 1995 - 2007

Agricultura 2,2 51 3,9
IndUstria 9,6 8,5 11,2

Construcao 7,2 11,1 9,0
Transporte e Comunicacéo 6,0 10,0 10,3
Comércio e Restaurantes 33 9,9 10,2*

Outros Servigos 4.2 6,7 -
PIB 4.4 7,5 9,6
PIB per capita 2,3 6,0 8,2

Fonte: Maddison(2007) e Medeiros (2013)
* Servigos Totais

Entre o periodo de 1978 a 1995, o PIB cresceu 7,5% a.a e o PIB per capita expandiu 6,0%
a.a. Em 1978, a industria respondia por 34,7% do PIB, enquanto que a agricultura diminuiu de
58,6% para 33,7% no periodo. Com as reformas inicializadas em 1978, a industria foi adquirindo
carater cada vez mais importante para a economia chinesa, alcancando 41,1% do PIB em 1995
contra apenas 23,2% de contribuicdo da agricultura. Em 2006, a indUstria correspondia a 48% do
PIB, enquanto a agricultura representava 12%, conforme o grafico 4. A parcela dos servicos é

pequena se comparada a paises desenvolvidos ou a outros paises em desenvolvimento.

GRAFICO 4 — Estrutura do PIB chinés, 1952 — 2006 (% do PIB a precos constantes)
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A participagdo de cada setor no nivel de emprego tambeém se alterou em dire¢do a uma
maior papel da industria e dos servi¢cos no periodo analisado. O destaque no mercado de trabalho
foi o crescimento da parcela dos servicos: estes representavam 10,5% do trabalho em 1952, e em
2003, correspondiam a 29% da forca de trabalho chinesa. Na industria, a mao de obra empregada
no setor era 7,0% do total em 1952 e aproximadamente 20,0% em 2003. Estes dados refletem o
fato de o setor de servicos ser mais intensivo em trabalho e a industria chinesa ser intensiva em
capital. Ndo obstante, a China ainda vislumbra um significativo contingente empregado em sua
agricultura. Pelo gréfico 5, observa-se que, em 1952, 82,5% da populacdo empregada estava na
agricultura, enquanto que em 1978 o setor representava 71,9% e em 2003 equivalia a 51,3%.
(MADDISON, 2007).

GRAFICO 5 — Estrutura do emprego chinés, por setor, 1952 — 2003 (% do total)
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Cabe agora analisar mais detalhadamente as caracteristicas das reformas. O processo de
transi¢do gradual chinés, como foi visto anteriormente, pode ser descrito por um sistema “dual-
track”, com o fortalecimento do mercado paralelamente ao planejamento central pré-existente, no
qual as forgas de mercado ganhariam maior importancia com o decorrer do tempo e a medida que
as reformas fossem bem-sucedidas. Naughton (2007) destaca outro aspecto importante do “dual-
track”, no qual coexistia dois mecanismos de coordenagdo (mercado e plano) e dois pregos para a
maioria dos bens: um estabelecido pelo Estado, tipicamente mais baixo, e outro de mercado,

comumente mais elevado.
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O processo de transicdo, teve duas etapas distintas, conforme Naughton (2007). A
primeira fase ocorreu entre 1978 até aproximadamente 1993, na qual observou-se um carater
majoritariamente descentralizador, transferindo poderes e recursos do planejamento central para o
nivel local, enquanto que os interesses primordiais ainda se mantinham protegidos pelo governo —
0 que caracteriza a propria abordagem “dual- track”. Neste periodo, as forcas de mercado
comecaram a se elevar e houve a diminuicdo de diversas barreiras a entrada de novas firmas. A
segunda etapa foi marcada por uma maior necessidade de expansdo do aparato institucional de
suporte ao crescente mercado. As principais caracteristicas de cada periodo, a serem ainda
desenvolvidas, podem ser resumidas pela Tabela 7:

TABELA 7 - O contraste entre as reformas econdmicas

12 etapa: 1978 - 1992

2° etapa: 1993 - 2010

Introducdo do mercado onde for vidvel, com foco
na agricultura e industria

Estratégia "Dual - Track"

Contratos particulares com grandes incentivos
Competicdo criada pela entrada de novas firmas
N&o ocorre PrivatizacOes

Descentralizacdo da autoridade e dos recursos
Inflagdo e escassez de recursos

"Reforma sem perdedores"

Fortalecer instituices de uma economia de mercado,
com foco no setor financeiro e na regulacao

Unificacdo do mercado e do "Dual - track"
Regras mais uniformes: competicdo mais acirrada
Diminuicdo da participacdo do Estado nos setores

Comeco das privatizacdes

Rescentralizacdo de recursos e controle
macroecondmico

Estabilidade dos precos e superavit de bens

Reforma com perdedores

Fonte: Naughton (2007)

11.2.1 A primeira etapa — 1978 a 1993

As reformas foram inauguradas no campo em 1978, com o objetivo de amenizar os efeitos

» 32 50b 0 desempenho agricola nas décadas

deletérios das comunas e do “Grande Salto a Frente
anteriores. Através do sistema “dual-track”, iniciou-se um rapido processo de liberalizacdo da

agricultura, que culminou na dissolugdo das comunas e no consequente retorno a agricultura

2 politica do Grande Salto a frente visava o desenvolvimento da indUstria, porém, ao se desviar trabalho da
agriculutra para a industria, resultou — se em uma taxa de mortalidade por fome. Para uma maior discussdo sobre o
desempenho agricola no periodo das comunas e do “Grande Salto a Frente”, de acordo com esta corrente tedrica,
ver Naughton (2007) ou Maddison (2007).
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familiar. Estas moradias rurais ainda tinham de atingir determinada cota de grdos conforme o
planejamento centralizado, porém, o excedente produzido poderia ser transacionado no mercado.
Além disso, o Estado diminuiu o controle sobre os precos agricolas, o que fez com gue estes se
elevassem substancialmente. No entanto, a posse e distribuicdo das terras continuava sob o
dominio estatal, no qual este ente concedia licencas de uso e exploracdo da terra de até 15 anos
aos camponeses. (SACHS ET AL., 1997).

Naughton (2007) destaca a elevacdo da renda rural com o crescimento dos precos
agricolas e 0 aumento da produtividade no setor que possibilitou a expansdo de atividades ndo-
agrarias no campo, impulsionando as EVMs, um componente importante e intrinseco da industria
rural chinesa. A expansdo destas, por ndo configurarem inseridas no planejamento centralizado
da economia, elevou a concorréncia com as SOEs,® garantindo uma maior eficiéncia do
mecanismo de mercado. As politicas na agricultura supracitadas promoverem um grande
crescimento do excedente e da produtividade agricola. Com o sucesso das reformas no campo e o

vasto apoio da populacéo rural, o Governo pdde continuar com reformas em outros setores.

Woo (1998) avalia desempenho do setor estatal versus o setor privado fora do
planejamento central para constatacdo de que o setor privado, as EVMs e as diversas formas de
organizacdo empresarial surgidas na China cresceram de forma muito mais acelerada e produtiva
que as SOEs no periodo. O autor atribui isto a uma maior adaptacdo das EVM aos mecanismos
de mercado. As pequenas e médias SOE incorreram em grandes perdas financeiras, devido

sobretudo a crescente concorréncia, o que motivaria futuramente o processo de privatizacoes.

O setor de servigos, assim como a agricultura, foi comprimido no periodo pré-reforma que
favoreceu a industria. As restricdes foram fortemente relaxadas a partir de 1978 e o setor cresceu
de forma répida, sobretudo no meio rural. O emprego no mesmo cresceu de 11 milhGes em 1978
para aproximadamente 50 milhdes em 2002 e o produto setorial se elevou em quase onze vezes
no periodo de 1978 a 2003. Com o advento do setor de servigos, veio também uma expanséo do
bem-estar dos consumidores e do setor privado nestas atividades. (MADDISON, 2007).

** SOE condizem com empresas no qual o Governo Central é a autoridade maxima, respondendo pelas operagdes e
pela disposicao de ativos. As empresas que nao sdo do Estado sdo aquelas que o Governo Central ndo tem poder
sob a disposicdo dos ativos ou nas decisdes empresariais. Dentro destas, tem — se as EVM, corporac¢des privadas,
joint ventures, cooperativas e negdcios possuidos por individuos (pessoa fisica). Para maiores detalhes, ver Sachs
(1997) ou Naughton (2007).
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Naughton (2007) discorre ainda sobre outras caracteristicas fundamentais desta primeira
etapa de transicdo. Com o crescimento maior da economia, havia um compromisso de “crescer
fora do plano”, que implicava numa diminui¢do da importancia do Estado em prol do mercado.
As companhias, para maximizar o lucro, possuiam incentivos para aumentar cada vez mais a
producdo, pois o excedente seria vendido a pregos mais elevados. Além disso, procurou-se
realizar reformas gerenciais e assinalar contratos de medicdo de desempenho com as SOEs para
promover a adaptacdo destas a entrada de novas firmas. Com um maior mecanismo de mercado,
houve uma facilitagcdo da entrada de novos concorrentes, aumentando a concorréncia, sobretudo
no setor industrial outrora fortemente protegido. Em ciclos de desequilibrio macroeconémico, a
inflacdo se elevava e para o controle da mesma, utilizou-se 0 aumento da oferta de bens e a
disponibilidade de poupanca doméstica. No que diz respeito a este Gltimo componente, uma
reforma gradual, com aumento da renda das familias possibilitou elevacdo da poupanca privada

destas, e esta viria a financiar os investimentos e a evitar a subida da taxa de juros da economia.

Outra estratégia de desenvolvimento regional conforme a logica do “dual-track” fora
implementada para integrar a China gradualmente no comércio e nos sistemas financeiros
globais: a criagdo de quatro Zonas Econdmicas Especiais (ZEEs) nas regides costeiras em 1980.
Nestas eram observadas diversas caracteristicas para inicializar uma abertura externa, tais como:
incentivos tributarios, orientacdo para exportacbes, regulacdes mais flexiveis no mercado de
trabalho com grande oferta de mdo de obra barata e politicas voltadas para a atracdo de
investimentos direto estrangeiro — sendo este Ultimo concentrada na segunda etapa das reformas,
na década de 90. Com uma insercdo gradual no cenario externo e particular de apenas algumas
regibes, procurou-se incentivar as exportacdes através do acesso dessas firmas a insumos
importados de maior qualidade e a venda destes bens produzidos internamente no mercado
estrangeiro. Por sua vez, as importagdes ainda eram geralmente restritas, sobretudo a produtos
para fins de industrializacdo. Nestas regides, observou-se um grande crescimento econdmico, o

gue motivou a demanda por outras provincias de beneficios semelhantes. (SACHS ET AL, 1997).

A criagdo das Zonas Econdmicas especiais (ZEES) objetivou uma maior integracédo
chinesa com a economia global e correspondeu a um fator essencial para o crescimento chinés.
Conforme Woo (1998), a partir das mesmas, a China conseguiu acesso a tecnologias e insumos
de maior qualidade que antes Ihe eram negados e o investimento direto estrangeiro proporcionou
um intenso processo de transferéncias de tecnologias. No que remete aos investimentos diretos

estrangeiros, em 1978, a China ndo tinha praticamente qualquer IDE. O influxo anual de IDE
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cresceu de $3,5 bilhdes em 1990 para $60 bilhdes em 2005, totalizando entre 1979 e 2005 mais
de $620 bilhdes. (MADDISON, 2007).

O crescimento acelerado do PIB e da industria chinesa entre 1952 e 1995 podem ser
atribuidos ao processo de “catching-up” com a fronteira tecnoldgica, como defendido por Lin
(2011,2013). Baseando-se na prerrogativa de “latecomer advantage”, ou seja, um pais em
“periférico” consegue acessar tecnologias e técnicas ja desenvolvidas pelos paises “centrais” a
menores riscos e custos, e assim, tem maior facilidade para modernizar sua organizagao estrutural
e parque tecnoldgico sem a necessidade de grandes montantes dispendidos em P&D e inovacao
num primeiro momento. E um desenvolvimento pela imitacdo: o “latecomer” consegue crescer a
taxas anuais bem maiores do que os paises na fronteira tecnoldgica até chegar ao ponto que
comeca a alcanga-los. Esta estratégia esta intrinsicamente relacionada com as Zonas Econémicas
Especiais (ZEEs).

A massiva expansdo da industria e construcdo no periodo pré-reforma teve como
sustentaculo as politicas do governo de incentivo aos precos e uma grande concentracdo dos
investimentos, que aumentaram a produtividade relativa do trabalho nesse setor. Havia uma forte
presenca dos investimentos realizados pelas SOEs no periodo e um enfoque dado a inddstria
pesada, sobretudo para fins militares. No periodo pos-reforma, aliados a estratégia “dual track”,
comecgam a surgir outros fatores impulsionando a industria: os baixos salérios e custos nas EVMs,
0s incentivos tributarios nas ZEEs e o fluxo de investimento direto estrangeiro (IDE) oriundo das
ultimas. (MADDISON, 2007). Guicai e Lo (2006) evidenciam outro fator importante para o
desenvolvimento industrial e do PIB no periodo: a transferéncia de trabalno menos
habilidoso/qualificado e de um setor menos produtivo (a agricultura) para um setor mais
dindmico, a industria. Assim sendo, a realocacdo do fator excedente para o setor mais produtivo

proporciona ganhos para a economia.

Por fim, Naughton (2007) categoriza o processo de reforma, nesta primeira etapa, como
um em que ndo houve perdedores. Os residentes rurais se beneficiaram do aumento dos precos
agricolas e da producdo industrial no campo com as EVM. As disparidades entre 0 campo e a
sociedade se contrairam neste periodo, em virtude do crescimento mais acelerado da renda rural,
sobretudo de 1978 a 1984. Os moradores urbanos continuavam protegidos por empregos

vitalicios e um sistema de seguridade social garantidos pela SOEs e poderiam explorar uma
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maior gama de atividades econdmicas liberalizadas, como restaurantes e oficinas de afazeres

diversos. Nao se observou nesse periodo uma tendéncia de perda para quaisquer dos grupos.
11.2.2 A segunda etapa — 1993 a 2010

Nesta etapa, as forcas de mercado ganharam mais impeto. Para tal, observou-se o fim do
sistema “dual-track”, uma tendéncia de recentralizagdo das receitas fiscais do governo e politicas
de austeridade fiscal. Com uma base macroecondmica mais solida, o enfoque foi dado as
reformas administrativas e a reestruturacdo dos sistemas financeiro, tributario e de governanca
corporativa. Além disso, no setor externo, a China conseguiu a aceitacdo na Organizacdo
Mundial do Comércio (OMC) em 2001, ap6s um intenso processo de negociac¢do. Dentre alguns
resultados do periodo, cita-se a estabilizacdo dos precos, a diminuicdo do papel do Estado como
empreendedor através das privatizacbes e a emersdo de uma reforma com perdedores
(NAUGHTON, 2007).

O fim do sistema dual track significava que a economia de mercado estava bem
estabelecida, o que se reflete, por exemplo, na unificacdo dos precos de mercado e do Plano
previamente existentes. A reforma fiscal centralizadora neste periodo fora executada de modo a
garantir receitas anteriormente concedidas as firmas na etapa de transicdo inicial para uma
economia de mercado. Objetivava-se garantir maior receita para o governo central. Porém, as
atribuicbes de despesas e responsabilidades entre governos regionais e central ndo foram
claramente definidas. O aparato de seguridade social, educacdo e salde ainda era prerrogativa dos
governos locais, ou das SOEs, e este teve uma reducgéo de seu fluxo de receitas, como destacado
por Naughton (2007).

As politicas de austeridade do periodo implicavam numa menor concessao de crédito
barato as SOEs e numa desaceleracdo da taxa de crescimento da oferta de moeda e dos precos.
No setor bancério, hd a promocéo efetiva do People’s Bank of China (PBC) como Banco Central
e o0 estabelecimento de nove diretrizes provinciais, semelhante ao caso americano. Ainda no
ambito bancario, os bancos comerciais dirigidos pelo Estado enfrentavam maiores restricdes
orcamentarias. A entrada da China na OMC em 2001 levou a unificagéo e desvalorizacdo da taxa
de cambio chinesa, implantagdo da conversibilidade em conta corrente e uma série de outras

restri¢cfes associadas ao padrédo internacional de comércio. O acesso da China a OMC representa
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um passo importante para um maior grau de abertura externa e maior extensao de concorréncia de
firmas estrangeiras no mercado chinés. (NAUGHTON, 2007).

Aglietta e Bai (2014) realcam que, com o advento da competicdo de mercado e com
menor acesso aos financiamentos pelos bancos estatais, as SOEs comegaram a ser cada vez mais
reestruturadas numa tentativa de incorrer em menores prejuizos. Dessa forma, o governo
comecou a adotar estratégias de privatizacdo, sobretudo das pequenas e médias SOEs. Todavia,
esta reforma teve um carater extremamente prejudicial aos antigos trabalhadores das SOEs, pois
estes tinham um emprego vitalicio e um forte sistema de seguridade social amparado pelas
mesmas. Desta forma, Naughton (2007), caracteriza as reformas desse periodo como possuidoras

de perdedores.

As principais conquistas e contradi¢des de cada etapa da reforma, conforme a tabela 8:

TABELA 8 - O balan¢o dos dois primeiros estagios da reforma

Congquistas Contradigbes
Sistema de Dual- Track na Agricultura:
mercados/cotas planejadas e aumento da renda Colapso do orgcamento Governo
12 etapa rural
(1979 - . . « . ,
1992) Responsabilidade Comercial das firmas Coluséo de governos locais e SOE's

Explosdo de crédito direcionado e empréstimos;

Subsidios aos empregadores urbanos Lo .
inflacdo e queda do salario real

Privatizacdo da terra urbana e expanséo das Discriminagdo contra migrantes: salarios de
construcdes residenciais subsisténcia e HUKOU
Crescimento voltado para as exportacdes, IDE e | Transferéncias das familias para SOE's via sistema
processamento do comércio financeiro

Altamente intensiva em energia e uso de carbono,

2% etapa Acumulacdo de Capital na IndUstria Pesada . .
danos ao meio ambiente

(1993 - Centralizagdo dos Recursos Fiscais e Politica
2010) ¢ . . Ampliacdo da desigualdade rural/urbana
monetaria estabilizadora
Privatizacdo de pequenas SOE's Corrupgdo generalizada
Répido crescimento do PIB e da renda real Ma alocagdo do capital

Fonte: Aglietta e Bai (2014)

Os autores ressaltam que a China conquistou em sua primeira etapa éxito no sistema dual-
track, a introducdo de mecanismos de mercado e subsidios aos empregados urbanos. Porém, o
orcamento do Governo Central foi prejudicado devido a descentralizacdo de recursos fiscais e

com o grande montante de crédito direcionado as SOEs. Na segunda etapa, adensou-se o projeto
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de uma economia de mercado, com privatizacdo da terra urbana, expansdo das construcoes
residenciais e privatizacdo de pequenas SOEs. Além disso, nesta segunda fase, intensificou-se a
acumulacdo de capital, sobretudo na industria pesada, promoveu-se as exportacdes e a entrada de
IDE e ocorreu répido crescimento do PIB e da renda real. No entanto, tal processo implicou numa
grande concentracdo de renda através do hukou e da discriminacdo de migrantes, como mostrado
pelo coeficiente de Gini no grafico 1. N&o obstante, a transformacdo causou danos extensivos ao
meio ambiente, pois foi altamente intensiva em energia € no uso de carbono. Cita-se também a

corrupcao e a ma alocacdo do capital como contradi¢cdes desta fase.
11.3 Desaceleracéo e a Retomada do crescimento

De acordo com o Banco Mundial (2015), no médio prazo, a diminuicdo da taxa de
crescimento da China, como apresentada pelo grafico 2, é consistente com a transicdo que esta
perpassa: de manufaturas para servigos, de investimento para consumo, de exportacdo para

mercado interno.

Para 0 Banco Mundial (2015) e para o Diretdrio Geral Para Assuntos Econdmicos e
Financeiros (ECFIN) da Comissdo Europeia (2011), a economia chinesa, na ultima década,
sobreinvestiu sistematicamente, fazendo com que a economia ndo maximize 0 consumo per
capita de Longo Prazo da “Regra de Ouro”. Assim, diminuiu-se a eficiéncia do capital e o bem-

estar dos trabalhadores.

Aglietta e Bai (2014) sintetizam que as reformas do periodo anterior deixaram de legado
distorcdes significativas nos precos dos fatores produtivos, como apresentado pela tabela 9:



TABELA 9 - Distor¢des nos pregos dos fatores produtivos
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Natureza das Distor¢des
Salérios de migrantes urbanos > renda

Causas
Superavit do trabalho rural; negacdo

Consequencias
Diminuicdo da parcela dos salarios; Aumento da

RIcLEUOM rural leva SOEs a capturar ganhos de de direitos sociais a migrantes; desigualdade na renda; fraco poder de barganha
produtividade auséncia de contratos no setor privado e falta de capital humano
Taxa de juros base real < taxa de . . . Estrutura produtiva distorcida: setor de servi¢os
. . . s Elevada taxa de investimento viesada | . ) )
(OF:Tol -l Ccrescimento: custo do capital € baixo ara SOEs na indistria pesada ndo-desenvolvido e poupanca das familias presa
para SOEs e elevado para PME P P em depdsitos com pouca rentabilidade
Mercado de terras polarizado: pregos Valor da terra capturado pelos
Terra o . L Altos pregos na compra de terras para
pequenos para a industria e elevados | governos locais para substituicdo das . . .
Urbana L . . . . moradias pelas classes baixa/média de renda
para o setor imobiliario insuficientes receitas fiscais
Terra Expropriacdo de fazendeiros; terras § Espalhamento urbano e freio para migragdo do
Rural apreendidas por governos locais campo a cidade
Energia Extremamente subsidiada Direitos dg f,'xt_ragao garantidos a Intensidade energética de producdo muito
baixissimos custos elevada
Carboro Preco inexistente ou demasiadamente | Externalidades pela degradagdo do | Poluigéo; escassez de agua e deterioragdo do

baixo

meio ambiente

solo

Fonte: Aglietta e Bai (2014)

Os autores compreendem que, no geral, o tratamento para todas estas distor¢cdes seria

elevar a participacdo e alocacdo do mercado na economia chinesa. As distor¢Bes estdo
relacionadas a elevada interferéncia do governo na economia e repercutem diretamente na
desaceleracdo da economia chinesa. Desta forma, as reformas a serem executadas nesta nova

etapa visariam corrigir as mesmas.

Para retomar o crescimento, em suma, recomenda-se acelerar e fortalecer as reformas do
lado da oferta e a promocgédo do mecanismo de mercado, como: reformas no setor financeiro (para
melhor realocacdo de crédito, através de maior presenca do mercado e do setor privado), no
sistema de registro domiciliar, no mercado de trabalho e de terras (para estimular a realocacdo do
excesso de trabalho da agricultura para outros setores), upgrade industrial (que corresponde a
maiores salarios e requer crescimento sustentado da produtividade através do aumento da taxa de
inovacdo), maior abertura externa (a China ainda € integrada a uma pequena extensdo das cadeias
de oferta globais de alta tecnologia) e uma promocéo do setor de servicos (intensivo em trabalho,
com grande potencial sobre o consumo). Todas estas reformas do lado da oferta estariam de
acordo com o processo intenso de urbanizagdo chinesa. Além disso, cita-se a necessidade de
reformas estruturais fiscais, uma modernizacdo da governanca e de um maior delineamento da
burocracia e das leis. (BANCO MUNDIAL, 2015; ECFIN, 2011; OCDE, 2015). Adiante sera

exposto com maiores detalhes estas reformas.
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Para promover um crescimento sustentavel, focado no mercado e favorecendo a transicao
para o setor de servicos, a OCDE (2015) recomenda eliminar as garantias governamentais
implicitas de que gozam as empresas estatais e reduzir a propriedade do estado no setor industrial
e de servigos, de modo que todas as empresas compitam em condic¢Bes equitativas em matéria de
financas, regulacéo, tributacéo e contratos publicos e tenha-se uma maior abertura setorial para o
investimento privado. Além disso, estender a provisdo de servicos publicos e cobertura de

seguranca social a todos os trabalhadores migrantes ira impulsionar o consumo.

Reformas educacionais sdo fundamentais para elevar a produtividade a taxa de inovacéo,
e assim, promover o crescimento econdémico. Dentre as reformas educacionais, 0 governo deve
aumentar as despesas publicas em educacgdo; garantir o acesso a educacao para todas as criangas
de migrantes ou ndo; avaliar mais as universidades sobre a qualidade da producéo académica e se
estas estdo alinhadas com as necessidades do mercado; promover a autonomia da pesquisa e a
promocdo baseada no mérito; e fortalecer os direitos de propriedade intelectual e patentes para
atrair e reter pesquisadores de classe mundial. A inovag&o, por sua vez, s6 continuard a crescer se
forem realizadas uma série de reformas, que incluem: maior participacdo do setor privado e do
mercado na economia, aumento da competicdo; reformas nos mercados de fatores (terra, trabalho,
capital); desenvolvimento de uma estratégia de desenvolvimento verde, aprofundamento do
capital humano, reforco da protecéo intelectual e de patentes, e o0 aproveitamento das economias
de aglomeracdo urbana para promocdo de ideias e tecnologias. (BANCO MUNDIAL, 2015;
OCDE, 2015).

O 13° plano quinquenal chinés, estipulado para os anos de 2016 a 2020, indicam a
estratégia apresentada pelo governo em dire¢do a um “novo normal chinés”. Aglietta e Bai (2016)
sintetizam os caminhos e objetivos pelos quais a China perpassa: a transicdo para um regime
puxado pela inovacgdo (innovation-led growth) com promocéo da TFP e do consumo doméstico;
desenvolvimento espacial e inclusivo para integracdo campo-cidade e diminuicdo das
disparidades existentes; estratégia de desenvolvimento verde com menor degradacdo ambiental;
reformas financeiras e das SOEs e abertura da economia para atracdo de IDE e lancar empresas

chinesas para competirem globalmente.
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CONCLUSAO

Neste trabalho, foram discutidos diferentes modelos de crescimento e as interpretacfes do

crescimento econdmico chinés alinhadas as respectivas correntes teoricas..

Pode-se depreender diversas comparacdes entre 0 mainstream em contraposicdo a teoria
do Supermultiplicador. Para o lado ortodoxo, o foco recai ao lado da oferta, com defesa da
liberalizagcdo da economia e uma menor interferéncia estatal. O Estado deve apenas regular a
economia, garantindo um bom arcabouco institucional, um ambiente favoravel a producédo, que
tenha mecanismos legais de patentes e protecdo aos direitos de propriedade. O crescimento
econémico, medido pela taxa de crescimento do produto per capita, sera determinado pela taxa de
progresso tecnoldgico, e este é determinado em ultima instancia pela taxa de inovacdo nestes
modelos. Ja para a corrente heterodoxa do Supermultiplicador, a énfase é dada a demanda e ao
state-led growth, ou seja, o estado tem papel ativo no crescimento econdmico. Através de uma
vasta gama de politicas — monetaria, crediticia, fiscal, cambial, industrial, tecnolégica — o
governo pode incentivar industrias e setores, promover politicas de substituicdo de importacdes,
realizar politicas de transferéncias de renda e de gastos ativos. Para a teoria do
Supermultiplicador, o crescimento econdmico acontece devido a existéncia dos gastos autbnomos
a renda, sendo estes, majoritariamente, influenciados pelas politicas ativa do Estado em seus

dispéndios.

Como foi visto, existem divergéncias a respeito dos fatores promotores do
desenvolvimento chinés dentro do debate heterodoxo. Autores como Kotz e Zhu (2010), Levy
Institute (2010) e Akytiz (2011) acreditam na existéncia do export-led growth, ressaltando a
importancia das exportacdes para 0 crescimento econdémico. Porém, os defensores desta teoria
percebem um limite para a sustentabilidade de tal modelo — oriunda principalmente do
arrefecimento da demanda externa dos principais mercados chineses — e advogam a necessidade
de transi¢do para um modelo consumption-led growth, pois na China haveria subconsumo. Sob a
Otica do modelo do supermultiplicador, as exportacBes constituem componente dos gastos
autondmos (Z) e desta forma, estariam relacionadas a taxa de crescimento da economia, pois esta
é determinada pela taxa de crescimento dos gastos autdbnomos. A proposi¢do de retomada do
crescimento que se baseia principalmente no aumento da renda disponivel atraves de uma melhor
distribuicdo de renda, na visao do supermultiplicador, contudo, teria um efeito permanente sobre

o nivel da renda, mas apenas efeito transitorio sobre a taxa de crescimento.
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Outros autores no debate heterodoxo discordam da énfase nas exportacGes para explicar a
promocdo do crescimento da China, como Anderson (2007), Medeiros (2010, 2013), Gouveia
(2012). De acordo com esta linha de raciocinio, a China ndo seria um export-led growth por
diversas razdes, como o baixo valor adicionado gerado pelas atividades exportadoras, vazamento
do multiplicador para fora devido as importacbes e a significativa parcela de empresas
estrangeiras no setor exportador chinés. Desta forma, esta vertente tedrica destaca o papel do
consumo e dos gastos do governo como motores do crescimento — relegando ao setor publico
importante papel no processo de desenvolvimento. Ademais, estes autores negam que na China
h& subconsumo — justificando a expansdo do consumo dos bens duréaveis tanto na China rural
quanto no meio urbano e também pela massificacdo do consumo presenciada no pais — e negam
também o sobre-investimento que causaria excesso de capacidade ociosa, uma vez que 0S

investimentos sdo majoritariamente em infraestrutura e ndo em capacidade produtiva.

De acordo com esta perspectiva, 0 governo pode sustentar a taxa de crescimento da
economia através de suas despesas de consumo e investimento — fontes de gastos autbnomos — e
também pelos investimentos das empresas estatais. Medeiros, por exemplo, destaca a importancia
do investimento de empresas estatais realizado pelas SOEs. Além disso, o governo pode
estimular a taxa de crescimento dos gastos autbnomos, e consequentemente, da economia, por
meio da concessdo de crédito ao consumidor para financiar a aquisi¢cdo de bens de consumo

durével — outro componente de Z.

De acordo com a visdo de Medeiros, 0 processo de urbanizacdo ird requerer grandes
investimentos em infraestrutura, e assim, havera a elevacdo da taxa de crescimento dos gastos
autbnomos. Uma outra consequéncia do processo de urbanizacdo seria sobre o nivel de emprego
gerado, tanto na construcdo, quanto na infraestrutura e no setor de servicos, e desta forma,
incrementaria ainda mais a renda das familias e o efeito nivel proporcionado pelo

Supermultiplicador.

Medeiros e Gouveia, porém, reforcam que o aumento da dependéncia chinesa a
importacdo de alimentos, matérias-primas e energia seriam 0s principais obstaculos ao

crescimento sustentado no atual modelo.
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Por outro lado, o modelo do mainstream ortodoxo apresenta um grande alinhamento
entre as proposi¢cdes do modelo tedrico de crescimento e as interpretacdes sobre os fatores que
proporcionaram o intenso crescimento econémico vivenciado pela China e aqueles que estdo

provocando a desaceleracdo da taxa de crescimento do PIB.

Para esta corrente teorica, atribui-se o crescimento econdmico majoritariamente ao
aumento da participacdo do mercado na economia, a partir das reformas inicializadas em 1978.
H& um forte consenso entre os economistas desta perspectiva. Com o processo de liberalizagdo
dos precos e das diversas restricdes impostas pelo Estado chinés, teve-se um grande aumento da
concorréncia entre as firmas, o que garantiu maior eficiéncia e o0 aumento das produtividade dos
fatores. Além disso, com a concorréncia, teve-se incentivos a inovagdo. A abertura externa, além
de potencializar o mecanismo concorrencial exposto acima, foi responsavel por importante
catching up tecnoldgico com a introducdo de novas técnicas e de vultuosos montantes de IDE,
através da utilizacdo da estratégia de latecomer advantage. Os economistas ortodoxos também
destacam a importancia do dinamismo das exportacbes chinesas, sobretudo de bens
manufaturados, neste processo de abertura e ampliacdo do comércio internacoinal. As politicas de
estabilizacdo macroecondmica garantiram a transmissdo e canalizacdo da poupanca em
investimento de forma mais eficiente, elevando o nivel de renda e da renda per capita na China. A
politica ambiental e de uso dos recursos naturais deve objetivar inovagfes verdes e um uso mais
eficiente de recursos para garantir que 0s mesmos se perpetuem, evitando escassez no longo
prazo. Por sua vez, 0 acesso a educacdo basica fora fundamental para o processo de
desenvolvimento via imitacdo numa primeira etapa e, a medida que a China se aproxima da
fronteira tecnoldgica, cresce a necessidade de incrementar a inovacgdo, via gastos em P&D e
educacao superior, como a China ja vem realizando. Além disso, para esta corrente tedrica, a
melhora no ambiente institucional chinés — a infraestrutura social, o favorecimento ao aparato da

lei, melhores estruturas de governanca — sustenta o crescimento econémico.

No que concerne aos fatores que estariam levando ao novo normal e a desaceleracdo da
taxa de crescimento, esta visdo atribui a intervencdo estatal os maleficios que estariam
diminuindo a taxa de crescimento do PIB, pois estas causam demasiadas distor¢es na economia.
Dentre as distor¢des, citam-se as interferéncias nos mercados de fatores, as restrigdes
demogréaficas impostas pelo hukou, a politica de crédito barato as SOEs e de favorecimentos

diversos as mesmas, 0s subsidios aos precos de energia e carbono e o subdesenvolvido sistema
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financeiro chinés. Estas distorcOes atrapalnam o mecanismo de livre mercado e a alocacdo
adequada dos recursos disponiveis. A elevada taxa de poupanca chinesa estaria, de fato, travando
0 consumo na China — como advogado pela tese heterodoxa do subconsumo. Para 0s ortodoxos, 0
consumo relaciona-se com o bem-estar das familias, e a taxa de poupanca estaria acima do nivel
da “Regra de Ouro de Acumulagdo do Capital”, de modo que o bem-estar das familias fora

comprimido e os recursos estariam sendo mal alocados.
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