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Sobre o crescimento econémico chinés no longo periodo:

1952-2014: para uma passagem da analise da contribuicao
dos fatores até a da taxa de lucrot

Reflections on China’s economic growth during the period: 1952-2014:
For a passage of the analysis of the contributing factors to the rate of profit
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Resumo: Este artigo oferece algumas considera¢des metodoldgicas sobre o tema do crescimento da economia
chinesa no longo periodo. A partir do tratamento de estatisticas oficiais chinesas reconstruiremos uma série
temporal do estoque de capital fisico, o mais extensa possivel (1952-2014), a fim de retornar o mais préximo
possivel da data da constituicdo da Republica Popular e estender essa série até os dias atuais, de modo a
incorporar o dltimo anudrio estatistico publicado no inicio de 2016 pelo National Bureau of Statistics of China
(NBS). Em segundo lugar, testaremos estes dados para estimar a contribui¢do dos fatores de produgao para o
crescimento a partir de um quadro tedrico neocldssico, destacando posteriormente as limita¢cdes de tais modelos
- problematicos porque acreditamos intransponiveis (parte 2). Num terceiro momento utilizaremos um marco
tedrico mais original, seguindo o espirito do recente trabalho de Thomas Piketty em “O capital no século XXI”,
que combina referéncias ortodoxas com elementos tomados de empréstimo das formaliza¢cdes keynesianas e
neo-institucionalistas mais antigas. Nesse processo, varios problemas associados a pesquisa de Piketty serdo
identificados. Finalmente, passaremos da discussdo metodoldgica para nos inserirmos numa perspectiva
claramente heterodoxa, através da introdugdo de um indicador da taxa de lucro, possibilitando assim enriquecer
consideravelmente a anadlise do crescimento da economia chinesa.

Palavras-chave: Série de tempo. Estoque de capital. Ciclos econémicos. China - condi¢6es econémicas - 1952-
2014.

Abstract: This article offers some methodological considerations on the theme of China’s economic growth over
the long term. Using official Chinese statistical data, we reconstructed the longest possible time series of the
stock of physical capital, from 1952 to 2014, reaching back to the closest date after the formation of the People’s
Republic (1949) and extending to include the last statistical yearbooks published in 2016 (1% Part). We then ana-
lyzed our data to estimate the factors contributing to GDP growth within the framework of neoclassical models,
and highlight the limitations of such models - which are problematic because we believe these limitations to be
insurmountable (2"¢ Part). After that, we utilized a more original framework, in the spirit of the recent research-
es provided by Piketty in “Capital in the XXI century”, combining orthodox references and elements borrowed
from Keynesian and neo-institutionalists. In the process, various problems associated with Piketty’s work are
identified (3" Part). Finally, we move from the discussion of methodology to a clearly heterodox perspective by
introducing an indicator of profit rate and thereby considerably enriching the analysis of China’s economic
growth (4" Part).
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1 construcdo de uma série de estoque de capital fisico produtivo para China

Por que construir uma nova série de estoque de capital fisico? A resposta é simples: ndo existe,
até hoje, bases de dados estabelecidas pelos institutos oficiais de estatisticas chinesas (dentre
os quais se destaca o National Bureau of Statistics (NBS)) a respeito de estoques de capital. As
séries estdo, obviamente, disponiveis na literatura em grandes nimeros, como os de Chow
(1993), Zhang e Zhang (2003), Shan (2008), ou os das Penn World Tables (PWT4), entre outros,
e para citar aqui apenas os mais conhecidos. Mas parece que a maioria destes trabalhos se
defrontam com dificuldades, algumas das quais continuam suspensas, especialmente aquelas
relacionadas ao ambito dos fluxos de investimento considerado para incrementar os estoques
de capital, e a escolha de indices de pregos que os valorizan. Deve-se a Chow (1993) as séries
mais crediveis e solidamente concebidas. No entanto, uma interrup¢do da publicacdo dos
documentos utilizados no seu desenvolvimento, em 1993, torna impossivel prolonga-la para
além dessa data. Quanto as séries de PWT, as explicagbes fornecidas por seus autores
permanecem obscuras, ndo se distinguindo a metodologia empregada para a China daquelas
de outros paises também cobertos por essa base de dados. As outras séries de acesso livre (He,
1992; Wang e Fan, 2000; Young, 2000; Zhang e Zhang, 2003; Hao, 2006, ou Shan, 2008, por
exemplo), tém sérias deficiéncias, principalmente relacionadas com os viéses de estimag¢do
provenientes de parametros duvidosos do estoque de capital do ano inicial e da taxa de
depreciacdo, mas também em razdo dos conteidos indeterminados das séries de
investimento, em especial da selecdo inadequada dos indices de precos.

Nestas circunstancias, decidimos nds mesmos reconstruir®, para a China 1952-2014, uma série
cronoldgica de estoque de capital fisico produtivo agregado, Kp, expandido para incluir os
inventories, porém excluindo os varios componentes ndo diretamente produtivos,
especialmente os edificios residenciais e o valor de seus terrenos. Para isso, foi utilizado o
meétodo de inventario constante (MIC) e sua féormula de acréscimo:

thi-l_ﬂ-}ﬁr_i +jrrlKPr

onde K, é o nivel de estoque de capital no final do ano t, I, corresponde ao fluxo de
investimento no mesmo ano t, P, é o indice de precos correspondente e o é a taxa de

depreciacdo do estoque de capital.
Vérios argumentos sdo utilizados para apoiar que esta série é de boa qualidade estatistica em
compara¢do com aquelas atualmente disponiveis na literatura. Nosso estoque de capital
inicial é calculado com base em um processo interativo, que converge até um coeficiente
capital-output menos aproximado (e inferior) daqueles geralmente utilizados. Nossos fluxos
de investimento sdo consistentes com o escopo estatistico deste estoque inicial. Nosso esfor¢o
tem incidido principalmente sobre a constru¢do de um indice de preco do investimento,
estritamente adaptado ao contetido do estoque de capital. Os testes de raiz unitdria efetuados
demonstraram efetivamente que, ao contrdrio do que muitos autores pensam (com raras

4Veja <http://www.rug.nl/ggdc/productivity/pwt/> e, para a versao 8.1, a mais recente ver PTW (2015).
5 O método de construcao desse estoque de capital é discutido em: Long e Herrera (2015a).
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exceg¢des), o indice de pre¢o para o investimento de capital — que ndo aparece em todo o Pais
de forma continua e homogénea entre 1952 e 2014 nos diretérios do NBS (varios anos) - ndo
podem em caso algum ser substituidos por outro indice de prego. Esta questdo é fundamental
na medida em que os indices de precos sdo os componentes que determinam decisivamente o
nivel e a estrutura dos estoques de capital. Portanto, o cuidado na sua construgdo é crucial.
Finalmente, as taxas de depreciagdo sdo estimadas por tipo de bens de capital, com hipoteses
compativeis de idade-eficiéncia e de reforma, a fim de deduzir o calculo da nossa taxa de
depreciagdo total a partir da estrutura global de capital. Uma analise de erros de configura¢do
indica que a nossa série de estoque de capital fisico esta solidamente construida. Os Graficos 1
e 2 fornecem uma visdo geral de nossas séries de indice de preco e estoque de capital.

2 Contribuicao dos fatores de produc¢ao ao crescimento da China: medidas e limites

O primeiro passo na nossa abordagem é testar a nossa nova série de estoque de capital fisico
produtivo (com inventories), Ky, em um quadro tedrico macro-dindmico standard.
Inicialmente estimaremos uma gama de especifica¢des econométricas derivadas de modelos
neocldssicos, desde o crescimento solowiano de crescimento até formaliza¢cdes log-
linearizadas de crescimento com progreso técnico enddgeno, de tipo AK; posteriormente
faremos a estimativa com o indicador de pesquisa e desenvolvimento (P&D). Trés equag¢des
sdo estimadas empiricamente. A primeira baseia-se, referindo-se a representacdo usual do
crescimento de Solow, em uma func¢do de produ¢do Cobb-Douglass de dois fatores: o capital
fisico (Kp) e o trabalho simples. A segunda considerara apenas um unico input (Kg), como no
modelo AK. A terceira incluira, ao lado do capital e do trabalho, um indicador de P&D. Desse
modo consideramos o seguinte:

Equacdo (1): Gre=0D+aue gype 68 T 5
Equacdo (2): Gye = 0D + ayp Gupe + &
Equacao (3): Gre =00+ @up Guo e Y B Qe+ ¥V Gran: T &

onde gy, gxp, 91 € Gpap SA0, respectivamente, as taxas de crescimento do Produto Interno
Bruto (PIB) (Y), do estoque de capital produtivo fisica (Kz), do trabalho simples (L) e dos
gastos em P&D. Para esta altima varidvel, uma série foi reconstruida a partir dos orcamentos
de Science and Technology (1952-1970), considerando as despesas de inovagdao empresarial
(1971-1985), as despesas em P&D das entidades publicas e de ensino superior (1986-1988), em
seguida, as despesas de P&D dos Yearbooks of Science and Technology (1989-1994), para
finalmente considerar as do NBS (1995-2014)°.

6 Para mais detalhes sobre o desenvolvimento desta série de P&D, consulte: Long e Herrera (2015¢).
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Grafico 1. Indice de precos de investimento de capital: China, 1952-2014
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Fonte: National Bureau of Statistics of China ([2016]). Elaboragdo dos autores.
Nota: Indice 100 = 1952. Trata-se do indice de precos da série de « gross capital formation ».

Grafico 2. Estoque de capital fisico produtivo com inventories: China, 1952-2014
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Fonte: National Bureau of Statistics of China [2016]). Elaboragdo dos autores.
Nota: O estoque de capital é medido a pregos constantes de 1952, centenas de milhGes de yuans.
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Todas as nossas estimativas sdo feitas através da introdu¢do de uma variavel qualitativa D,
levando em considera¢do as mudangas institucionais e seu impacto sobre o crescimento
chinés. Distinguindo os choques positivos e negativos, a varidavel dummy D assume o valor +1
em 1963-1965 (recuperacao), 1984 (reforma fiscal), 1992 (retomada de Deng Xiaoping) e 2007
(sobre-aquecimento), porém assume -1 em 1960-1962 (recessdo), 1967 (inicio da revolugao
cultural), 1976 (morte de Mao) e 1989-1990 (agita¢do politica). A série do PIB é derivada do
China Statistical Yearbooks do NBS (NATIONAL BUREAU OF STATISTICS OF CHINA,
[2016]). A variavel de trabalho simples corresponde a populagao ativa, isto é, todas as pessoas
empregadas com idade superior a 16 anos.

Nossas regressoes sdo executadas em minimos quadrados em rela¢do as diferencas iniciais das
formas logaritmicas em niveis. Os testes de raiz unitaria prévios indicam que as taxas de

crescimento das variaveis sdo todas estacionarias. O periodo estudado é de 62 anos: 1953-2014.

Tabela 1. Resultados dos testes de modelos neoclassicos com capital fisico £p (1952-2014)

Equa. D Capital KF | Trabalho P&D R? Autocor- | Heterosce- | Correg¢do
relacdo | dasticidade
0,118837 0,636886 | 0,810567 - | 0,6560 0,2191 0,0567 nao
(1) (9,140261 | (9,303649) | (3,652557) 0,2003 0,0578
)
0,115453 0,780895 - - 0,5782 0,3207 0,0312 sim
() | (4941430 | (12,58536) 0,3347 0,0322
0,117619 0,610838 | 0,802433 0,015246 0,6603 0,1552 0,1294 nao
(3) (8,86924 | (8,048544) | (3,538180) | (0,702292) 0,1356 0,1271
4)

Fonte: National Bureau of Statistics of China ([2016]). Elaboragdo dos autores.

Notas: A primeira coluna indica o niumero da equagdo de regressdo realizada. Nas quatro colunas que se seguem,
os numeros entre parénteses sao as t-statistics. Na coluna Autocorrelagdo sdo os p-values (testes de Fisher e do
qui-quadrado) da hipdtese nula de “nenhuma autocorrelagdo na série dos residuos” do teste Breusch-Godfrey
Serial Correlation LM. A coluna Heteroscedasticidade mostra os p-values (Fisher e qui-quadrado) da hipédtese
nula “nenhum problema de heterocedasticidade na série dos residuos” do teste Breusch Pagan-Godfrey. A ultima
coluna indica se uma correc¢do a la Newey-West da heterocedasticidade era necessaria ou ndo.

Os resultados de tais regressdes econométricas (Tabela 1) levam a vdrios comentdrios. Para o
que diz respeito a primeira equacao testada, a la Solow, descobrimos que o estoque de capital
fisico produtivo (Kp), tal como o construimos, contribui positivamente e significativamente
para o crescimento do PIB chinés, com uma elasticidade encontrada em 0,64, estatisticamente
significativa. O valor da elasticidade obtida para este capital é muito maior na equagao (2), a
la AK - salvo se uma constante é integrada adicionalmente & dummy D, o que reduz esse valor,
mas introduz um problema de multicolinearidade. A equac¢ao (3), aumentada da P&D, resulta
num coeficiente associado a Kz de 0,61, porém corresponde aquele da variavel P&D, que ndo é
mais significativo. As regressdes utilizando o trabalho simples revelam na maior parte
elasticidades muito (em nossa opinido, demasiado) altas sobre este fator, de cerca de 0,80
(equacdo [3]) ou 0,81 (equacdo [1]) - enquanto aqueles do capital permanecem relativamente
estaveis —, por isso uma suposi¢do de retornos totais constantes nio é mais defensavel nessas
configura¢cdes. Em uma trajetoria historica de crescimento da China de longo periodo que se
caracteriza por uma dindmica econémica muito mais rapida que a mudanga na populagdo, a
contribui¢do do trabalho para o crescimento do PIB parece exagerada, mesmo apesar do peso
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demografico excepcional do pais estudado. Uma das razdes para este resultado é a
subestimacdo provavel do efeito da produtividade total dos fatores efeito nessas regressdes?.
Tanto mais que o aporte que constitui a inclusio do indicador de P&D (equagdo [3]) é
bastante decepcionante, pois ndo permite destacar um impacto positivo significativo sobre o
crescimento chinés (Tabela 1). Ele também fornece apenas uma unica resposta parcial as
questdes da identificacdo e da medicdo dos motores do progresso técnico nesses modelos,
mesmo em suas versdes aumentadas (crescimento endégeno). Esta dificuldade é tal que levou
alguns autores como Chow e Li (2002) a excluir de sua amostra os anos com grandes
flutuagdes, contentando-se com a introdug¢do de um trend linear simples - 0 que ndo é uma
solugdo satisfatdria®.

Geralmente, essas regressbes ndo apresentam autocorrelagdo, porém permitem que
permanec¢a um problema de heteroscedasticidade, mesmo apds corre¢des. O principio que
adotamos nesta matéria - exceto em situagdes onde os residuos sdo ruidos brancos - consistia
em proceder uma correcdo pelos métodos de White ou de Newey-West, se pelo menos um dos
testes apontasse um risco de heterocedasticidade (a 5%), a fim de tornar nossas regressoes
robustas. A integracdo de uma variavel qualitativa D, capturando as informag¢des econdmicas
relativas as mudancas institucionais ocorridas entre 1952 e 2014, reduziu a autocorrelacdo dos
residuos - sem duavida proveniente de rupturas causadas pelas flutuagdes de variaveis
registradas em determinados periodos (décadas 1960 e 1990) - e melhora o poder explicativo
das estimativas, reforcando a sua coeréncia global. No entanto, em meio a resultados bastante
insatisfatdrios, a persisténcia do problema de heterocedasticidade torna em nossa opinido
necessario abordar a questdo da existéncia eventual de ciclos na trajetoria de crescimento da
China.

Por isso, a escolha final se da por meio de uma saida do mainstream. O objeto deste artigo ndo
é retornar a critica tedrica do escopo macrodindmico neocldssico a fim de chegar a suas
formalizacdes sofisticadas, endogenizando o progresso técnico. Consideramos que esta critica
foi conduzida com profundidade suficiente® para justificar o convite aos leitores para seguir-
nos em direcdo a pensamentos heterodoxos sobre o crescimento e os ciclos — o que descarta ao
mesmo tempo o recurso de modelos constituidos pelos real business cycles, cujos
fundamentos (paradigma de Frisch-Slutsky) sdo em nossa opinido tdo frageis quanto as
representacdes ortodoxas de longo prazo.

3 As “leis” de Piketty no caso da China: tentativas de verificacdo e seus limites

Gostariamos de sugerir, antes de examinar a questdo dos ciclos na economia chinesa, uma
anadlise proviséria que permitira destacar e analisar algumas relagdes entre as varidveis
fundamentais. Esta segunda etapa ird rever as recentes pesquisas de Thomas Piketty (2013)
expostas em O Capital no século XXI. Como em outras publicacdes anteriores desse autor™, é

7 NoOs jA mostramos (Long e Herrera, 2015¢) que a utilizacdo de um estoque de capital humano com uma

maior produtividade, em lugar do trabalho simples, melhora significativamente esses resultados, trazendo a

elasticidade do fator de L a valores mais “razoaveis” (ver Long e Herrera (2015b) para a construgio desse

estoque).

8 Sobre as criticas dirigidas a Chow e Li (2002) e alguns elementos de respostas: Longo e Herrera (2015¢).

9 Leia: Boyer (1989), Fine (2000), Herrera (2000, 2006), Parente (2001), Salvadori (2003), Krugman (2013).

10 Veja: Piketty (2013) e, antes disso, Piketty (2003), Piketty e Saez (2003), Atkinson, Piketty e Saez (2011).
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sugerida uma definigdo de capital particularmente ampla, proxima daquelas de “patriménio”
ou de “riqueza™, correspondente a todos os ativos (excluindo o capital humano) que
permitem a seu proprietdrio obter um retorno, sejam reais ou financeiros, produtivos ou ndo,
de propriedade privada, estatal ou coletiva (PIKETTY, 2013, p. 82)... Este capital é visto como
um fator de produgdo remunerado segundo sua produtividade marginal, que depende da
substituibilidade entre capital e trabalho (supde-se superior a 1), e tal concep¢do pode estar
proxima do arcabouco neocldssico - mesmo se Piketty utiliza também aspectos das correntes
keynesianas e neo-institucionalistas. Nosso esfor¢o serd para reconstruir, para a China, uma
série de estoque de capital na concepc¢do de Piketty, e tentar verificar as “leis” da dindmica do
capitalismo que ele evoca. Isto implica aceitar a hipotese de que a economia chinesa, embora
mantendo algumas caracteristicas do sistema socialista, possa ser assimilada, a partir de sua
abertura em 1978, por uma das variantes do capitalismo atual - o que é a opinido de uma
ampla maioria de observadores na literatura™.

Nés reconstruimos uma série de estoque de capital a la Piketty para a China a partir de 1952,
afim de estima-la para um periodo muitas vezes chamado de “capitalismo a la chinesa” 1978-
2014. Para isto, expandimos o nosso estoque de capital fisico produtivo anterior (Kz), que ja
incorpora os estoques necessarios para a produgdo (inventories), a fim de adicionar os valores
dos componentes nio-produtivos, como terras e constru¢des - incluindo moradias -, bem
como os itens monetdrios representativos da posicdo patrimonial liquida do pais vis-a-vis o
exterior. Obtém-se assim um agregado mais amplo, aqui chamado “capital geral” (K¢), que

agrupa ativos tdo diversos quanto equipamentos, mdaquinas e ferramentas, construgoes,
instalagdes industriais e habitacdes, terrenos agricolas, matérias-primas e energia, elementos
intangiveis (software...), mas também os estoques de reservas em ouro e moedas estrangeiras
acumuladas pelas autoridades monetarias®.

Com este fundamento, estamos tentando verificar (ou refutar) a “[...] desigualdade
fundamental [...]” enunciada por Piketty (2013), que argumenta que o retorno sobre o capital
(determinado como rkg) deve exceder a taxa de crescimento da renda (gg), para acionar a
dindmica da economia, sem a qual os lucros seriam insuficientes e ndo incitaria os
empresdrios a investir. A primeira “lei econdmica” - ou relacdo contabil - que a féormula
sugere é que a participacdo dos lucros na renda nacional é igual ao produto da taxa de lucro e
da relagdo capital-renda. Calcula-se, portanto, uma taxa de retorno “implicita” do capital geral
(rke) multiplicando a elasticidade da renda do capital ax; (como ax; = R/3K;. Kc/R) pelo
inverso do coeficiente de capital, isto é: rxc = @gs.R/Kg. Obtém-se assim a relacdo entre a
renda nacional R e o capital Kg respectivamente a partir dos dados dos China Statistical
Yearbooks (NATIONAL BUREAU OF STATISTICS OF CHINA, [2016]) e de nossa série de
capital, enquanto a elasticidade deste ultimo é estimada através das trés equagdes expostas
acima, segundo o mesmo método, substituindo-se o capital fisico (Kz) por aquele definido por
Piketty (K¢). A Tabela 2 apresenta nossas novas regressoes.

11 Para o primeiro conceito: Piketty [2013], p. 54. E para o segundo: Piketty e Zucman [2014]).
12 Ver, principalmente, o livro de M. Aglietta e G. Bai (2012). Para sua critica: Andreani e Herrera (2014).
13 Para discutir a metodologia de construcao desse estoque de capital consulte: Herrera e Long (2015).
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Tabela 2. Resultados dos testes de modelos neoclassicos com capital a la Piketty K; (1978-2014)

Equa D Capital KF Trabalho P&D R? Autocor- Heterosce- Corregdo
. relacdo dasticidade

() 0,068194 0,284948 1,558049 - 0,2828 0,0000 0,3537 Non
(2.734048) | (3,288631) | (5.292870) 0,0008 0,3397

(2) 0,022557 0,494174 - - | -0,0577 | 0,0000 0,0398 Oui
(0,923351) | (8,671240) 0,5205 0,0404

3) 0,070935 0,240496 1,388980 0,063910 0,3628 | 0,0000 0,1120 Non
(2,962354) | (2,815771) | (4,759604) | (2,264563) 0,0017 0,110

Fonte: National Bureau of Statistics of China ([2016]). Elaboragdo dos autores.
Notas: Esta tabela ¢ lida da mesma forma que a Tabela 1 (ver notas correspondentes). Apenas K substitui Kp.

Os resultados destes testes sio muito menos satisfatéorios do que os anteriores, por varias
razdes. Em primeiro lugar, surge um problema de autocorrelac¢do, salientando a dificuldade de
usar um capital estritamente ndo-produtivo como parte de uma fung¢do de producdo. Em
seguida, consequentemente os valores dos coeficientes associados aos fatores (sobretudo o
trabalho) tornam-se muito sensiveis a alteracdes das especificagbes, mesmo que minimas.
Finalmente, os R? caem em compara¢do com os observados na Tabela 1 — exceto se recorrermos
ao artificio de uma constante. Enfim, os valores de R2 caem em relagdo aqueles da tabela 1 -
salvo se recorrermos ao artificio de uma constante. Apesar destes problemas, retenhamos
aquele dos trés testes que exibe os resultados menos ruins (equag¢do [3]). Com base numa
elasticidade (zxz) de 0,24 e a taxa de capital de retorno estimada (rkz), comparada com o

crescimento da renda (gg), constatamos que a desigualdade kg > gg ndo é tendenciosamente
verificada para a China entre 1978 e 2014 (Grdfico 5)*.

Para validar a segunda “lei” de Piketty, segundo a qual a rela¢do entre o estoque de capital e a
renda (K¢/R) tenderia assintoticamente em direcdo ao quociente da taxa de poupanca (s) e do
crescimento da renda (Gr), construimos uma taxa de poupanca concebida como a diferenga
entre a renda nacional e o consumo final total. Este ultimo correspondendo ele préprio a
soma do consumo publico e privado contido no Sistema de Contas Nacionais.

Grafico 3. Estoques de capital Kp (produtivo) e Kq (geral a la Piketty): China, 1952-2014
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Fonte: National Bureau of Statistics of China ([2016]). Elabora¢do dos autores.
Nota: O estoque de capital é mensurado a precos constantes de 1952, centenas de milhdes de yuans.

14 Note-se que a introducdo de um input de capital humano leva a resultados menos adversos a esta “lei”.
Sobre este assunto, consulte: Herrera e Long (2015). Sobre o estoque de “capital humano”: Long e Herrera
(2015b).
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Grafico 4. Taxa de capital geral a la Piketty / renda nacional: China, 1952-2014
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Fonte: National Bureau of Statistics of China ([2016]). Elaboragdo dos autores.
Nota: A taxa de capital geral d la Piketty — renda nacional é aqui representada em anos de renda.

Grafico 5. Taxa de retorno sobre o capital e taxa de crescimento da renda: China, 1979-2014

02

0,15

01

0,05

1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014

-0,05

Fonte: National Bureau of Statistics of China ([2016]). Elabora¢do dos autores.
Nota: Estas taxas sdo de leitura em percentagens (por exemplo, 0,1 = 10%).
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Grafico 6. Coeficiente do capital e rela¢dao das taxas de poupanca e crescimento: China, 1979-2014
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Fonte: National Bureau of Statistics of China ([2016]). Elaboracdo dos autores.
Nota: K;/R medida do capital em anos de renda; s / gz, em percentagen.

Com um raciocinio de longo prazo (em médias mdveis retroativas) e trazendo a relagdo entre
a taxa de poupanca (s = (1 - €)/R) e o crescimento da renda (gz), observa-se a olho nu, em
primeira mdo e abstraindo-se das flutua¢des de s /gz (Grdfico 6), uma certa convergéncia do
valor desta taxa em dire¢do a taxa do coeficiente de capital (Kz/R). No entanto, para além das
aparéncias, devemos ainda nos assegurar que exista uma relacdo de co-integracdo entre K¢/R
e s /gr. E necessario reconhecer que os testes que efetuamos, pela abordagem univariada d la

Engle e Granger (1987) ou pela multivariada de Johansen (1988), levam a resultados mistos
(HERRERA; LONG, 2015). Existe uma relagdo de co-integragdo entre as variaveis Kg/R e s /gg

se calcularmos a taxa de poupanga com uma média moével estendida para 10 anos, porém para
além desses anos os residuos de nossas regressdes ndo sdo mais estaciondrios; o que significa
que tal relacdo é rejeitada a partir de certo numero de anos superior a 10. A ambiguidade
destes resultados é agravada pela redu¢do do tamanho da amostra para o periodo de 1978-
2014, limitando tanto a possibilidade de extensdo das dura¢des de médias moveis, quanto a
credibilidade dos testes. Nossas conclusGes serdo, portanto, muito cautelosas: a rejeicao da
relacdo de cointegracdo entre as duas séries ndo pode ser considerada assegurada além dos 10
anos, e a validade da lei de Piketty s6 pode ser assumida para China de 1978 até 2014. A estas
restricdes adicionam-se aquelas associadas a definigdo de capital enquanto patrimonio,
conforme defendido por Piketty. Definicdo contestdvel e dificilmente compativel com um
quadro teodrico em que o autor lanca mdo de uma de fun¢do de produg¢do com um imput
“capital”, ndo concebido estritamente como um fator “produtivo”. Além disso, criticas também

189
Argum., Vitéria, v. 9, n. 1, p. 180-196, jan./abr. 2017.



Sobre o crescimento econémico Chinés no longo periodo

podem ser feitas sobre os fundamentos teodricos estudados por Piketty (BOYER, 2013)" ou,
posto de outra forma, em relacdo aos indicadores estatisticos que ele assume para explicar o
aumento das desigualdades sociais na China contemporanea (PIKETTY; QIAN, 2011).

4 Crescimento e ciclos na China: alguns elementos para a reflexdo metodologica

E bastante claro que a analise da acumulacdo de capital na China ndo pode ser realizada, sem
risco de confusdo, nos mesmos termos que a de um pais capitalista desenvolvido. Mas
acreditamos que a base tedrica desta reflexdo ndo pode assentar-se, como em Piketty, sobre o
conceito de produtividade marginal do capital. Propomos, portanto, deslocar a discussdo para
o exame das mudangas na variavel de taxa de lucro, em nossa opinido, mais importante para
fazer a pergunta que nos interessa. Porque, ao contrario da leitura demasiada rapida que
Piketty faz de Marx, o capital ndo se acumula “[...] sem limite” (PIKETTY, 2013, p. 27). Pode-se
até mesmo observar diminuicdo da taxa de lucro ao longo do processo de acumulagdo,
interrompendo-o inclusive no caso muito singular (de capitalismo de Estado?) da economia
chinesa. Isto é o que parece indicar também a tendéncia da taxa de retorno do capital (Grdfico
5). Mas, para tentar verificar tal hipotese de tendéncia de diminui¢do da taxa de lucro, convém
abandonar de antemdo a nogdo de capital-patrimonio, excessivamente ampla e ambigua, para
retornar a concepc¢do de capital proxima a de um “cora¢do produtivo’, com a qual comegamos
Nnosso argumento.

Desse modo, calculamos, nesta terceira e ultima fase, uma taxa de lucro (r) do estoque de
capital fisico tal como inicialmente definida (Kz) conforme uma férmula que interpreta, em
termos bastante livres, a relagio marxista de um “excedente” (IT) e a soma (K) do capital
constante e do capital variavel, para a China de 1952 a 2014:

r=0/K

onde o excedente, ou “lucro” (IT), esta escrito como:
N=¥Y—-(Z+ B+1)

isto é, como o produto (¥) menos as receitas diretas e indiretas dos empregados (£), os demais
beneficios sociais de bem-estar disponiveis (B) e os impostos (I). O capital avan¢ado total K é
determinada por:

K=K, +Z+B

Para calcular r, usamos dados provenientes de diferentes fontes, mas homogéneos. Primeiro
recorremos, como anteriormente, a série do PIB, definido de acordo com a abordagem da
producdo, conforme publicada na China Statistical Yearbooks (NATIONAL BUREAU OF
STATISTICS OF CHINA, [2016]). As rendas diretas e indiretas dos empregados sdo dos
mesmos anuarios do NBS, porém do PIB decomposto segundo a abordagem de renda. Eles
incluem a remuneragdo total recebida pelos empregados, inclusive como bonus e pagamentos
em espécie. Sdo selecionadas as séries de total wage bills of employed persons in urban units
antes de 1978, e aquelas de compensations of employees depois de 2008. Duas corre¢des sao

15 Veja também: Andreani e Herrera (2015).
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introduzidas: uma para minimizar o viés devido a diferenga entre as diversas séries de PIB
(cerca de 5% em média entre o agregado nacional e a soma dos PIB das provincias); a outra
corre¢do justifica-se para refletir as mudangas no mapa administrativo das regides
(principalmente a criagdo de Hainan, em 1998 - anteriormente incluida em Guangdong - ou a
divisdo de Sichuan - separada de Chongging em 1997). Os beneficios sociais de bem-estar,
que consideramos também sendo parte dos custos de produgdo das empresas,
correspondentes a cobertura de seguranca social, as aposentadorias e as indenizag¢des
desemprego, como também os subsidios de transporte, de habitacdo, etc. Esta série foi
reconstruida por nos a partir dos dados do NBS, complementados por outras fontes, como as
China Labor and Wage Statistics e os China Labor Yearbooks. Finalmente, a varidvel T inclui
todos os impostos, incluindo os das importagdes. Todos os dados sdo expressos em pregos
constantes na base de 1952, usando o indice de pre¢os ao consumidor para a sua conversao.

O Grdphico 7 mostra a evolucdo de 1952 até 2014 da taxa de lucro chinesa dado o célculo r.
Como podemos observar, este indicador tende a baixa, aparentemente com trés periodos bem
distintos: um declinio acentuado ao longo dos anos 1950 até o inicio dos anos 1960,
correspondente ao tempo de formacdo da Republica Popular da China e da ruptura com a
Unido Soviética; em seguida, uma diminui¢do bastante acentuada da taxa de lucro, porém
significativamente menos declinante nas décadas de 1960 e 1970; finalmente, uma relativa
estabilizacdo da taxa de lucro a um nivel mais baixo, a partir da introdu¢do de reformas em
1978 e dos anos 1980 até o presente. A taxa de lucro média entre 1952 e 2014 € de 17,8%, com
trés niveis situados em torno de 40, 20 e (um pouco menos de) 10% para os sub-periodos
identificados, respectivamente, 1952-1962, 1963-1978 € 1979-2014.

Esta tendéncia de queda da taxa de lucro observada no longo prazo deve ser diferenciada das
flutuagdes de curto prazo deste indicador. Para tanto, usamos o método do filtro proposto por
Hodrick e Prescott (Grdfico 8). Esta decomposigdo estatistica da taxa de lucro mostra, assim,
oscilagdes com alguma regularidade, bem parecidas com os ciclos econémicos. A amplitude
destes ultimos tende a diminuir ao longo do tempo, porém a frequéncia da recorréncia deles,
por sua vez, parece acelerar. Os anos para os quais o componente do lucro atribuivel aos ciclos,
em termos de diferenciais, registrou um valor negativo sdo: 1954, 1957, 1961-1963, 1968-1969,
1974, 1978-1979, 1985-1986, 1989-1991, 1995, 1997-1999, 2001-2003, 2008-2009, 2012-2013 — O
que equivale a cerca da metade do numero de anos do periodo total (27 de 60). Treze
momentos historicos sucessivos deste tipo sdo bem marcantes. Dentre eles, as maiores
variagoes negativas da taxa de lucro ocorreram nos anos 1957, 1961-1963, 1968-1969, 1974, 1978-
1979, 1985-1986, 1990-1991, 1999, 2002 et 2009. O uso do termo recessdo é apropriado para
caracterizar estes momentos em que a taxa de crescimento do PIB torna-se negativa — mas
provavelmente ndo quando esta taxa permanece alta, como é o caso desde 1978.
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Grafico 7. Evolucao da taxa de lucro e sua tendéncia: China, 1952-2014
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Fonte: Elaboracdo dos autores.
Nota: A tendéncia da taxa de lucro corresponde aquela apds a decomposicdo pelo filtro de
Hodrick-Prescott (H.P.).
Grafico 8. Decomposi¢do da taxa de lucro em tendéncia e ciclos: China, 1952-2014
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Fonte: Elaboracdo dos autores.

Nota: O trend é acompanhado por uma tendéncia logaritmica e os ciclos de sua média movel (5 anos).
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Conclusao

Este artigo baseia-se na constru¢do de uma base de dados original, em que o estoque de
capital fisico ocupa posi¢do central, para expor as varias metodologias de andlise do
crescimento da economia chinesa ao longo do periodo de 1952 até nossos dias, mantendo a
consisténcia das mesmas séries estatisticas de uma extremidade a outra do raciocinio. Ele
sugere a necessidade de uma “saida” da estrutura de estudo habitual do mainstream
neocldssico e - depois de tentar (sem sucesso) aplicar as “leis” estabelecidas por Thomas
Piketty a China do periodo pds-1978 - a relevdncia das reflexdes, mais heterodoxas, usando a
taxa de lucro como um indicador chave. Ao observar atentamente a evolugdo desta altima ao
longo das ultimas seis décadas, percebemos que a trajetoria de crescimento da economia
chinesa - nitidamente excepcional, tanto por seu vigor quanto pela sua escala - ndo tem
funcionado sem problemas ou dificuldades. Este trabalho ainda estd numa fase exploratdria,
mas ja traz uma série de resultados interessantes.

Ainda ha muito a ser feito, e em direcdes diferentes. As razdes para a evolucdo observada na
tendéncia de longo prazo da taxa de lucro ainda devem ser examinadas, em termos de
produtividade do trabalho, de parte dos lucros no valor adicionado, das composi¢des do
capital. O mesmo vale para as interpretacdes das flutuacdes ou dos ciclos de curto prazo, dos
seus pontos de inflexdo, da sua amplitude, da sua frequéncia. Os momentos de mudangas
negativas do componente ciclico colocados em destaque correspondem sempre a “recessdes’?
Ou seriam, especialmente desde 1978, simples “desaquecimentos™ Ha casos, muito
especificos, para os quais seria possivel falar de... “crises”? Para esbocar respostas a estas
perguntas, extremamente complexas -além daquelas relacionadas com os instrumentos
matematicos e estatisticos usados para decompor a taxa de lucro -, certamente convém
analisar de forma aprofundada o estudo das institui¢des, bem como das politicas conduzidas
durante 60 anos da histéria deste pais; e provavelmente também sob o prisma de uma
economia ndo quantitativa, que possa informar e ajudar as outras ciéncias sociais.
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