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RESUMO

O estudo das flutuacdes agregadas faz parte de diferentes areas da economia. A parte mais
tradicional e estabelecida da teoria econdmica define que variagdes em nivel microecondmico
sejam em nivel setorial ou em nivel da firma, ao observar a origem desses efeitos de forma
desagregada e diversificada, os choques tendem a média no agregado. As abordagens distintas
vao desde a macroeconomia cléssica a teoria do equilibrio geral. Porém, em outro campo da
economia, hd uma abordagem sobre as flutuacdes agregadas com origem em choques
microecondmicos idiossincraticos. Nesta linha de pesquisa, construiram-se modelos
matematicos para analise de choques econdmicos que atingem firmas, ou setores, que estao
inter-relacionadas em uma estrutura de redes de producdo. Essa analise pelas ligacdes em
redes de produgao teoriza que os choques microecondmicos seriam absorvidos pela economia
como um todo se as ligagdes entre os setores na cadeia produtiva seguirem uma distribui¢ao
normal. Porém, estudos evidenciam que, em geral, essas conexdes apresentam uma
distribuicao assintdtica e, com efeito, ha setores (firmas) que se posicionam na cadeia
produtiva com maior peso econdmico. Tanto pelo lado da demanda quanto pelo lado da
oferta, se poucos setores apresentam grande quantidade de ligagdes e, por outro lado, se
muitas inddstrias contém poucas conexdes na rede produtiva, entdo, um efeito adverso na
economia recairia sobre os setores de maior peso econOmico nas relagdes em rede e,
consequentemente, isso refletiria negativamente sobre todas as outras industrias de menor
peso, potencializando as flutuagdes macroecondmicas por meio do efeito cascata na cadeia
produtiva de um pais. Neste contexto, essas variacdes idiossincraticas nao seriam anuladas na
média ao longo do tempo. A partir disso, Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) introduziram
teorias microfundamentadas para o desenvolvimento de um modelo tedrico basilar e aplicavel
empiricamente. Em tese, conforme as caracteristicas de cada rede de produgdo, os possiveis
efeitos de choques idiossincraticos que atingem as firmas ou setores podem ser observados
pelas ligagdes insumos-produto. Ademais, esses choques ndo so6 tem potencial de afetar toda a
economia, como também apresentam um sentido de propagacao dos efeitos pelas relagdes de
oferta e de demanda entre os setores ou firmas. Cada estrutura produtiva de um pais tem
caracteristicas proprias, mas também contém diferentes niveis de eficiéncia alocativa dos
fatores de producao, que podem ou nao afetar toda a rede de produgdo como um efeito em
cascata. A partir de um choque de demanda, por exemplo, gastos do governo, ou de um
choque de produtividade, por exemplo, variagdes na produtividade do trabalho; que afete a

capacidade de compra ou de venda de produtos de um setor, consequentemente, os efeitos



gerados influenciam as escolhas 6timas de producao de cada setor. Propde-se, entdo, analisar
como pequenos choques idiossincraticos se propagam e se amplificam pelas ligagdes insumo-
produto da economia brasileira, bem como sua eficiéncia alocativa de mao de obra na rede de
producao. Portanto, pretende-se construir seis tipos de choques para o estudo de seus
possiveis efeitos idiossincraticos no pais. A partir de dados nacionais da matriz insumo-
produto, do valor adicionado, do nivel de emprego e da produtividade do trabalho, ambos em
relagdo a cada setor que integra a estrutura produtiva do pais, definiram-se quatro tipos de
choques do lado da demanda como: gastos do governo, consumo das familias, formag¢ao bruta
de capital fixo e exportacdes; e do lado da oferta, desenvolveram-se dois tipos de choques a
partir da decomposi¢do da produtividade total do trabalho tais como os efeitos de
deslocamento do fator trabalho entre setores e os deste fator no proprio setor. Também se
compararam os resultados empiricos de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), para os Estados
Unidos, com os resultados do Brasil. Em geral, os choques apresentaram os mesmos sentidos
de propagagdo nestes dois paises, porém os dados brasileiros denotaram maior peso
econdmico nos coeficientes de efeito proprio do que os de rede, ao contrario dos resultados
norte-americanos destes autores acima. Uma possibilidade para esta diferenga pode residir no
fato de que as industrias dos Estados Unidos tém niveis de produtividade mais homogéneos
que, relativamente, retratam maiores efeitos de rede, em contraste com os do Brasil que
indicam maior heterogeneidade produtiva setorial e, consequentemente, maior efeito no

proprio setor.

Palavras-chave: Flutuagdes agregadas. Choques idiossincraticos. Matriz insumo-produto.



ABSTRACT

Diverse aspects of the economy include the study of aggregate volatility. When observing the
origin of these impacts in a disaggregated and diverse form, the shocks tend to average in the
aggregate, according to the most classic and well-established component of economic theory,
which states that variations at the microeconomic level are at the sectoral level or at the
business level. Different techniques include general equilibrium theory and traditional
macroeconomics. However, there is a method for handling aggregate variations brought on by
unique microeconomic shocks in another area of economics. Mathematical models were
created in this area of study for the understanding of economic shocks that affect industries or
enterprises that are connected through a production network structure. Theoretically, if the
connections between the sectors in the production chain have a normal distribution, then the
economy as a whole would be able to absorb microeconomic shocks. Studies reveal that, in
reality, there are sectors (firms) that place themselves in the production chain with larger
economic weight and that, generally, these links have an asymptotic distribution. A negative
impact on the economy would be seen by the sectors with more economic weight if there are
few sectors with many links on the supply side and few industries with many connections on
the demand side, respectively. Consequently, this would have a detrimental impact on all
other industries with less importance, causing macroeconomic fluctuations through the
cascade effect in a nation's productive chain. These idiosyncratic variances in this situation
would not be cancelled out by the mean over time. From there, Acemoglu, Akcigit, and Kerr
(2016) developed microfounded theories for the creation of a fundamental, empirically
applicable theoretical model. Theoretically, input-output links can be used to observe the
potential consequences of idiosyncratic shocks that affect businesses or industries, depending
on the properties of each production network. Furthermore, these shocks exhibit a feeling of
effect propagation through supply and demand relationships between sectors or businesses, in
addition to having the ability to disrupt the entire economy. Each country's productive
structure is unique and comprises varying degrees of allocative efficiency of the production
elements, which may or may not have a cascading influence on the entire production network.
The ability to acquire or sell items in a sector is affected by a demand shock, like government
expenditure, or a productivity shock, like changes in labor productivity; as a result, the
impacts generated have an impact on the best production options for each sector. Therefore, it
is suggested to examine how minor idiosyncratic shocks spread and intensify through the

Brazilian economy's input-output links as well as the labor market's allocative efficiency. As a



result, we plan to construct six different types of shocks so that we can research any potential
localized consequences they may have. Four types of demand-side shocks, such as
government spending, household consumption, gross fixed capital formation, and exports,
were defined based on national data on the input-output matrix, added value, employment
level, and labor productivity, both in relation to each sector that comprises the country's
productive structure. On the supply side, two types of shocks emerged from the
decomposition of total labor productivity, such as the effects of displacement of workers.
Additionally, the empirical findings from Acemoglu, Akcigit, and Kerr (2016) for the United
States and Brazil were contrasted. In both of these nations, shocks tended to spread in the
same general directions, but Brazilian data indicated, in contrast to the authors' earlier
findings for North America, that the own effect coefficients carried a bigger economic weight
than the network effect. One explanation for this difference could be the more uniform
productivity levels in American industries, which, in comparison, show stronger network
effects, as opposed to those in Brazil, which show greater sectoral productive heterogeneity

and, as a result, stronger effects within the sector itself.

Keywords: Aggregate fluctuations. Shocking idiosyncrasies. The input-output matrix.
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1 INTRODUCAO

As economias contemporaneas enfrentam flutuagdes em componentes
macroecondmicos correlacionados como produto nacional, emprego, nivel geral de pregos, e
que afetam as escolhas de familias, firmas e governo. As teorias macroecondmicas, em geral,
estudam a determinacdo e o comportamento de componentes agregados e as causas dessas
oscilagdes, por exemplo, pela relacdo entre a redugdo do Produto Interno Bruto (PIB) e o
aumento do nimero de desempregados em um pais.

Tais teorias tém pouco espago de analise para efeitos tipicos e diversos da abordagem
microeconomia. Por outro lado, as teorias microecondmicas tradicionais reservam pouco
espago para a analise do possivel efeito de que fenomenos microecondmicos tenham impacto
no agregado.

Na tentativa de identificar as causas das oscilagdes no crescimento de um pais, em
um ramo da teoria econdmica, analisam-se os possiveis efeitos de choques microeconémicos
convertidos em flutuagdes macroecondmicas por meio de um arcabougo cuja
microfundamentacdo ¢ baseada nas ligagdes intersetoriais do tipo insumo-produto e na
participagdo do volume de vendas da firma no Produto Interno Bruto (PIB). Nesse campo de
estudo, grosso modo, retne a teoria econdmica, a influéncia de uma grande firma compradora
ou fornecedora na cadeia produtiva e no crescimento do PIB, bem como a teoria de redes via
matriz insumo-produto, que viabiliza a analise das relagdes de compra e venda de insumos em
redes de producao (Carvalho (2010) e Acemoglu, Ozdaglar e Tahbaz-salehi (2010), bem
como Gabaix (2011)).

Carvalho e Tahbaz-Salehi (2019) dividiram a literatura deste ultimo ramo tedrico
descrito acima em duas linhas de desenvolvimento. A primeira corresponde a analise de redes
que oferece os instrumentos metodoldgicos para quantificar as interagdes entre suas unidades
componentes (Carvalho, 2010; Acemoglu et al., 2010, 2012; Bernard et al., 2019; entre outros).
O método possibilita estimar ndo apenas como os choques se espalham pela economia, mas
também como os setores se movem dentro de cada flutuacdo e como rastrear a trajetoria
desses disturbios até a origem. De outra forma, pelo maior acesso a volumes expressivos de
dados sobre firmas e setores produtivos, a segunda linha de desenvolvimento aborda a
capacidade de identificar quais empresas t€ém condi¢des de afetar o nivel do produto agregado
ao se defrontar com um choque adverso (Gabaix, 2011; Barrot e Sauvagnat, 2016; Boehm et

al., 2019; entre outros). Gabaix (2011) mostrou que o tamanho da firma em relacdo a sua
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participagdo no Produto Interno Bruto (PIB) de um pais pode gerar choques microecondmicos
idiossincraticos que afetem o produto agregado. Segundo Gabaix (2011), poucas firmas com
maior volume de vendas no mercado compdem uma distribuicao assimétrica do conjunto de
firmas no PIB e, consequentemente, os efeitos dos choques se espalham pela interdependéncia
de outras empresas menores a esta.

Com base nos estudos sobre as variagdes pelas ligagdes insumo-produto, a intuigcdo
para o entendimento deste método encontra-se na caracteristica sist€émica da cadeia de
producao. Isto €, com as firmas (setores) conectadas em rede, a producao de bens depende de
compradores e fornecedores interagindo no mercado de insumos. Neste processo, a demanda
por insumos que segue o fluxo de compra e venda, a partir da firma (setor) focal em direcao
aos seus fornecedores, denominado a jusante. De outro modo, do ponto de vista do
fornecedor, o fluxo a montante qualifica-se pelo movimento de venda e compra de insumos
desta firma (setor) focal para seus demandantes. A estrutura produtiva como um todo
contribui para a formagdo do produto nacional desde a obten¢do de matérias primas na fonte
até o consumidor final. Assim, esse complexo encadeamento produtivo apresenta grande
potencial de propagac¢do de choques econdmicos a partir de uma Unica firma, ou setor,
segundo sua importancia econdmica relativa.

Devido a importancia evidente das ligagdes produtivas em cadeia, Acemoglu,
Ozdaglar e Tahbaz—Salehi (2010) desenvolveram modelos multissetoriais que estimam a
ocorréncia desses efeitos microecondmicos que podem ndo desaparecer no agregado e criar
efeitos em cascata. Nesta condi¢do, os choques ndo convergem para um valor médio, as
ligacdes entre setores ndo sdo igualmente distribuidas.

As redes de producdo elaboradas por Carvalho (2010) partem da defini¢do de dois
tipos de redes tedricas diametralmente opostas, a rede completa com todos os setores
conectados em pares e a rede em forma de estrela com um tUnico setor conectado a todos os
outros. Assim, o modelo de Carvalho (2010) possibilita estimar estruturas de redes reais,
compard-las com as propriedades das redes tedricas e estimar os niveis de assimetria nas
ligagdes que potencializam os efeitos de choques econdmicos pelas redes de produgao.

Acemoglu, Ozdaglar e Tahbaz—Salehi (2010) construiram o arcabouco matematico
para estimar como os choques idiossincraticos sao traduzidos em volatilidades agregadas
pelas ligacdes setor a setor. O objetivo destes pesquisadores ¢ analisar as conexodes

multissetoriais pela rede de abastecimento da economia. Basicamente, Acemoglu, Ozdaglar e
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Tahbaz—Salehi (2010) examinam os resultados gerados pelo produto interno entre a matriz
insumo-produto e um determinado vetor de influéncia.

Estes autores analisaram a relagdo entre a volatilidade agregada e a estrutura de
abastecimento na rede produtiva por diferentes niveis de desagregacdo da economia que
possam apresentar o tipo de distribuicdo que se concentre, ou ndo, em torno de um valor
médio.

Os choques, basicamente, seguem trés estagios que, segundo Acemoglu, Carvalho,
Ozdaglar e Tahbaz—Salehi (2012), comecam pelo efeito direto do setor atingido para seus
parceiros comerciais e, posteriormente, acontece o primeiro estadio do efeito indireto desses
choques a partir destes setores para seus outros parceiros da cadeia de abastecimento. A partir
disso, o feito prossegue numa sequéncia em cascata por todas as conexdes existentes na
estrutura de rede.

O presente trabalho se relaciona com a primeira linha de desenvolvimentos. Nessa
literatura, Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) focaram na forma de propagagdo e de
disseminagdo desses efeitos pelas ligagdes insumo-produto em nivel industrial, apoiados no
pressuposto de choques que ndo desaparecem no agregado. Estes autores construiram a base
tedrica que diferencia o movimento dos choques econdmicos a montante € a jusante,
respectivamente, pelas relacdes de demanda e oferta de bens intermedidrios no processo
produtivo. A teoria desenvolvida diferencia os movimentos dos efeitos originarios do setor
afetado pelos choques, por um lado, em direcdo aos fornecedores (efeito a montante) e, por
outro lado, em direcdo aos demandantes (efeito a jusante) da rede de abastecimento da
producao.

Com a estrutura matematica definida, Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) introduzem
fundamentos microecondmicos para construgdo de um modelo tedrico mais geral e, em
seguida, analisam as caracteristicas e os mecanismos de propaga¢dao dos choques, conceito
que parte da definicdo do vetor de influéncia citado acima, que resultem em volatilidades
agregadas. Eles trabalharam quatro tipos de choques: importagdes da China, variagdes nos
gastos do governo, mudancas da produtividade total dos fatores e a obtencdo de patentes
estrangeiras.

Assim, Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) aplicaram os conceitos teoricos € seus
pressupostos e mostraram empiricamente que, mediante o canal de propagacdo dos choques

pelo lado da oferta, os efeitos estimados a jusante s3o maiores do que a montante. J4 o caso
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contrario pelo lado da demanda, as estimativas apontaram maior impacto nos resultados a
montante e menor destaque para os efeitos a jusante.

A produgdo norte-americana difere-se da producdo brasileira. Todavia, a partir de
Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), a teoria restringe o mecanismo de transmissao ou a jusante
ou a montante, bem como os resultados empiricos devem condizer com os fundamentos
tedricos e, portanto, a hipdtese sustenta que estes padroes também devem aparecer nas
estruturas de rede de producao de outros paises.

Ha estudos de autores acerca do peso econdmico de setores (ou firmas) na rede
produtiva, tais como Boehm et al. (2019) que observaram os efeitos da interrupgao dos setores
fornecedores de bens intermediarios do Japao para os Estados Unidos, em decorréncia do
terremoto em 2011; ou os trabalhos empiricos de Demir et al. (2018) sobre os impactos de
politicas inesperadas de cobranca de impostos na Turquia que limitem o acesso ao crédito e,
consequentemente, a liquidez das firmas; bem como Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.293)
que focaram no aumento da concorréncia chinesa na economia estadunidense por meio das
importacdes pelas ligagdes insumo-produto e mercado de trabalho local.

Apesar de outros estudos em relagdo a rede de producdo do Brasil, como Gongalves,
Matsushita e Da Silva (2020) que relataram evidéncias de efeitos microecondmicos em rede
que ndo se cancelam no agregado, ha poucos estudos empiricos sobre os possiveis impactos
de choques setoriais em rede que expliquem parte das flutuagcdes agregadas para o caso
brasileiro.

Neste contexto, o presente trabalho se propde a contribuir para este campo de
pesquisa ao estimar e analisar os mecanismos de propagacdo e amplificagdo de choques
econdmicos via demanda e oferta, pelas ligagdes insumo-produto, que fluem de forma distinta
na cadeia produtiva do pais e, consequentemente, que possam contribuir para as flutuagdes
agregadas, ou seja, como a estrutura produtiva brasileira responde a choques idiossincraticos
em nivel setorial e qual o peso econdmico destes efeitos.

O conceito teodrico e empirico basilar vem do trabalho de Acemoglu, Akcigit e Kerr
(2016). Assim, apds uma revisao da literatura sobre as interagdes econdmicas em estruturas de
redes de producdo, coletaram-se os dados do Brasil referentes a matriz insumo produto, ao
valor adicionado e ao nivel de emprego para o tratamento e construgdo das varidveis de
interesse. Em seguida, tanto os choques econdmicos quanto as varidveis de propaga¢do desses

efeitos sdo definidos e estimados com base em Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), no intuito de
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analisar como os choques de oferta e de demanda se propagam e quais os seus efeitos por
meio da rede de produgao do Brasil no periodo de 2010 a 2018.

Ainda em relacdo aos choques, procurou-se inferir quais as consequéncias
econdmicas quando as compras do governo, consumo das familias e a demanda externa por
meio das exportagdes em cada setor mudam e qual a amplitude dos efeitos resultantes pelas
ligagdes insumo-produto. Do lado do investimento, buscou-se estudar como as industrias
reagem as variagdes na formagdo bruta de capital fixo. Por fim, pelo lado da oferta, com base
no conceito de mudangas na produtividade pela realocagao do trabalho na estrutura produtiva,
a partir de um choque de produtividade do trabalho em cada industria, como os setores inter-
relacionados respondem a isto.

Ademais, questiona-se o quao proximo a rede de producao do pais esta do modelo
tedrico, em relagdo as diferencas de estrutura produtiva entre Brasil ¢ Estados Unidos tais
como industrias que sejam mais intensivas em capital, enquanto outras sejam mais intensivas
em mao de obra. Isto é, ndo s6 a estrutura em si apresentaria caracteristicas de propagacao dos
choques, mas também a efici€ncia alocativa dos fatores de producao.

Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) focaram nas variacdes da produtividade total dos
fatores. Ao contrario, o atual estudo concentrou-se na observacao da eficiéncia alocativa
através dos movimentos do fator trabalho dentro da industria e entre os setores que
influenciam na produtividade geral, ou seja, quais os impactos da produtividade do trabalho
sobre a produtividade geral e, consequentemente, seus efeitos no crescimento do valor

adicionado e emprego.
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2 DIFERENTES ABORDAGENS SOBRE FLUTUACOES AGREGADAS

O crescimento econdmico de um pais, basicamente, propde-se a alcangar niveis
relativamente mais elevados de renda nacional, com o maximo possivel de pessoas
empregadas, bem como baixos niveis de inflagdo ao longo do tempo. Porém a existéncia de
flutuagdes econdmicas mostra que a concretizagao desses objetivos nao ¢ tao simples de ser
atingido, pelo menos para alguns paises.

As teorias que se distinguem entre os choques idiossincraticos setoriais que se
cancelam no agregado e os que ndo se cancelam, desenvolveram-se ao longo da histéria
econdmica e, portanto, este capitulo procurou descrever essa linha temporal por meio de
contribuicdes tedricas para a literatura, de forma geral, sobre ciclos econdmicos e suas
possiveis causas.

Keynes (1936) observou as inter-relagdes entre variaveis agregadas como produto,
emprego, renda, consumo e poupanga para compreender as causas dessas flutuagdes. Para
Keynes (1936), os agentes econdmicos apresentam determinados comportamentos em relagao
ao consumo, que aumenta a uma taxa menor do que a da renda; o investimento, direcionado a
bens de capital e ao que se espera de retorno futuro; e a poupanca, que depende de cada
propor¢ao da renda alocada em consumo, bens de capital, e ativos financeiros de alta liquidez.

Quando a economia estd em recessdo, o governo deve atuar com politicas publicas
que afetem os gastos agregados positivamente, no intuito de impulsionar o produto nacional
ao seu nivel maximo e, por conseguinte, de pleno emprego (KEYNES, 1936). Contudo, o
ambiente econdmico das décadas de 1970 e 1980 era de inflagdo e desemprego conjuntamente
elevados, o que colocou em xeque as ideias de Keynes e dos Keynesianos.

De outro modo, a andlise de Lucas (1977) sobre os ciclos econdmicos parte da
condi¢do de equilibrio geral que favorece a previsibilidade pelo comportamento estdvel dos
agentes em resposta as mudangas no ambiente econdmico.

O agente representativo, que exerce a fung¢do de produtor e trabalhador
simultaneamente, segundo Lucas (1977), observa a trajetoria de precos e elabora suas
escolhas racionalmente, formulando varios cenarios possiveis com base em suas informagdes
presentes € em sua expectativa futura. A partir de uma variagdo nos pregos, 0 agente procura
distinguir se isso ¢ transitorio ou permanente.

Pelo lado da oferta de trabalho, se ele interpreta essa mudanga como permanente,

entdo, as horas de trabalho ndo aumentam. Por outro lado, se a percepcao ¢ de variagdo
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transitoria de pregos, a elevacdo na oferta de trabalho, neste caso, depende da disposi¢ao do
agente em trocar horas de trabalho hoje por horas de trabalho amanha.

Do ponto de vista do agente produtor, em uma situacao de estabilidade do nivel geral
de precos, os movimentos transitérios ndo induzem ao aumento na produ¢do. Mas, caso as
variagdes de pregos sejam permanentes, a produgdo ¢ afetada, pois a expectativa futura de
retorno do investimento se altera.

As flutuagdes tanto do investimento quanto do emprego interagem pelas variagdes
relativas dos precos transitério e permanente. Entretanto, Lucas (1977) destacou que o agente
representativo observa apenas um unico pre¢o, de modo que ele infere de forma imperfeita os
movimentos nos dois componentes. Por exemplo, as redu¢des de precos sdo opostas entre
investimento e emprego, como esse comportamento ¢ simétrico, o ajuste torna-se uma média
das decisOes apropriadas aos dois extremos.

Sob a hipotese de instabilidade de pregos, do ponto de vista do produtor individual,
ele ndo consegue diferenciar as variagdes de precos permanentes e transitorios, nem alteragdes
de precos relativos e gerais. Com um aumento de precos, por exemplo, os efeitos adversos
ndo se cancelam localmente. Assim, enquanto um produtor interpreta erroneamente essa
mudang¢a como uma queda na demanda, outro pode deduzir o contrario.

As decisoes de investimento e de oferta de trabalho, segundo Lucas (1977), serdao
distorcidas por comovimentos de precos gerais e relativos. Assim, os choques de precos
podem apresentar amplitudes maiores nas flutuacdes, pois, ao observar o erro de tomada de
decisdo em um cenario de inflagdo, o produtor reduz seu investimento abaixo do que seria
compativel com a informagao correta, até que a sua capacidade produtiva seja reajustada para
baixo ao nivel normal de pregos.

Ao ampliar a economia em andlise para varios agentes produtores homogéneos,
Lucas (1977) mostrou que as alteracdes na tecnologia de producdo e no gosto dos
consumidores provocam ajustes em cada um dos mercados e que seus efeitos sdo reduzidos
pela tendéncia a média do produto agregado. Portanto, a condi¢do de equilibrio geral nesta
economia define-se por choques de prego relativo e de produtividade individualmente, mas o
produto agregado estabiliza-se no valor médio ao longo do tempo.

Do lado da oferta, as variacdes na produtividade relacionam-se com choques
tecnologicos que podem afetar toda a economia. Neste contexto, outra teoria sobre o

comportamento dos ciclos econdmicos provém de Kydland e Prescott (1982) que
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desenvolveram o modelo de ciclos reais de negocios e, a partir disso, os conceitos sobre o
mecanismo dessas oscilagdes surgiram.

Segundo a teoria dos ciclos reais de negdcios, as flutuacdes advém de choques de
produtividade exogenos, ou seja, de fatores externos ao dominio da firma. Esse tipo de choque
ndo se limita a tecnologia de producdo em si, mas também as mudangas de pregos dos
insumos, fatores institucionais, desastres naturais, entre outros; e estes choques se propagam
pelos componentes reais da economia como producao, mercado de trabalho, investimento,
entre outros.

Além disso, essas relagdes acontecem nos niveis em que a oferta ¢ a demanda sdo
iguais para todos os mercados perfeitamente competitivos. Assim, um choque de
produtividade positivo, ou negativo, desloca o produto de seu nivel de equilibrio, de modo
que a produtividade dos fatores se altera, o ambiente economico muda e o comportamento dos
agentes maximizadores se modifica. Logo que os choques sdo absorvidos pela economia,
tanto os investimentos quanto a oferta de trabalho se ajustam até voltarem ao nivel de
equilibrio de mercado.

Essa visdo da teoria dos ciclos reais de negdcios, que os mercados se ajustam ao
nivel de equilibrio, fundamenta-se na microeconomia, especificamente na teoria do equilibrio
geral. A interdependéncia entre os mercados reflete-se nos precos dos bens que sao ajustados
simultaneamente e, consequentemente, as quantidades de todos os mercados também sdo
corrigidas. A eficiéncia econdmica ndo esta apenas no comportamento maximizador do
consumidor, mas também na maximizacao do lucro do produtor.

Se os mercados sao inter-relacionados, entdo, um choque de preco de um bem afeta a
demanda de outro bem, devido a relagdo de substituicdo ou complementariedade entre os
produtos, de tal forma que o aumento (reducdo) na demanda de um causa o aumento
(reducao) na demanda de outro bem. Assim, o ajuste de precos de equilibrio ¢ feito entre a

oferta e a demanda em cada um dos mercados interconectados de forma conjunta.

2.1 ABORDAGENS ALTERNATIVAS SOBRE FLUTUACOES AGREGADAS

Para o estudo dos choques econdmicos no nivel da firma, Gabaix (2011) propos que
choques idiossincraticos podem responder a uma parte importante das flutuagdes agregadas,
ao ponderar que poucas firmas correspondem a maior parte do Produto Interno Bruto (PIB)

proporcionalmente.
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A complexidade econdmica e o maior poder de mercado das firmas estdo retratados
em empresas como a Nokia que, no territorio finland€s, contribuiu em 1,6 pontos percentuais
para a geragdo do PIB. Em outro exemplo, as duas empresas Samsung e Hyundaia
responderam por 22% do PIB da Coréia. Nos Estados Unidos, em média, as cinquenta
maiores empresas em volume de vendas formam 24% do PIB e as cem maiores, 29% do PIB.
Desta forma, se uma unica firma tem a capacidade de transmitir os efeitos dos choques de
forma nao trivial, esta ¢ denominada de “grao”, mas se uma propor¢ao menor de empresas
“graos” compde a maior por¢do do PIB, entdo se caracteriza a natureza granular na formagao
do produto (GABAIX, X, 2011, p.733-734).

Gabaix (2011) considera a distribui¢do do tamanho da firma como elemento central
da analise dessas flutuagdes. A importancia sobre como o tamanho das firmas se distribuem
na estrutura produtiva destaca-se pelo nimero relativamente pequeno de firmas que compdem
uma parcela significativa do produto nacional.

Novamente, os resultados empiricos de Gabaix (2011) evidenciaram a propriedade
assimétrica do tamanho das firmas em distribuicdo de lei de poténcia, com choques
econdmicos advindo dessas empresas que ndo se traduzem em convergéncia a média.
Portanto, para Gabaix (2011), os choques idiossincraticos das empresas “graos” sdo parte
consideravel da origem das flutuacdes economicas.

Estudos sobre o tamanho da granularidade na economia brasileira foram realizados
por Silva e Da Silva (2020) e mostraram que as receitas liquidas anuais das 100 maiores

firmas brasileiras explicam cerca de um terco das flutua¢des do Produto Interno Bruto (PIB).

2.2 DE CHOQUES MICROECONOMICOS AS FLUTUACOES AGREGADAS

Ao contrario da abordagem anterior, o estudo das estruturas produtivas em forma de
redes fornece o meio analitico sobre como as relagdes entre as industrias podem potencializar
choques microecondmicos que resultem em flutuagdes agregadas.

As flutuagdes ciclicas, segundo Carvalho (2010), sdo respostas as mudangas de
produtividade de maneira que os choques se propagam pelas ligagdes insumo-produto.
Entretanto, a probabilidade desses efeitos atingirem toda economia depende do tipo de rede
produtiva.

Entre dois extremos, Carvalho (2010) mostrou que numa rede completa, com todos

os setores conectados em pares de compra e venda de insumos, os pesos dos efeitos sdo
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minimos e tendem a se dissiparem no agregado. Em contrapartida, uma rede em forma de
estrela, composta por um unico setor denominado de Aub que fornece insumos para todos os
outros setores, possibilita a propagagao de choques devido a heterogeneidade na quantidade

de ligacdes centradas neste. A distingdo dessas redes € visivel na figura 1.

Figura 1 — Dois extremos de redes insumo-produto — Rede Completa e Rede Estrela*

9
. §
k4

Fonte: Carvalho (2010).
*Exemplo de rede com 5 setores.

O ponto central estd em modelar redes intermediarias destes extremos e fornecer
resultados confiaveis aos dados empiricos. Assim, Carvalho (2010) elaborou este tipo de rede
com dados setoriais dos Estados Unidos de 1997 (Figura 2) que resultou na formagao de uma
rede complexa, por um lado, composta por aglomeracdes de varios setores altamente
conectados entre si, que se aproxima das propriedades de redes completas; e, por outro lado,
de outras ligacdes que formam caracteristicas proximas das redes em forma de estrelas.

Com a finalidade de estimar essas redes, Carvalho (2010) desenvolveu tais modelos
pela perspectiva do nivel de interdependéncia de tecnologias de producdo e, por conseguinte,
estimar os niveis de volatilidade nas liga¢des entre as indUstrias que se propagam ou nao por
toda economia.

Segundo Carvalho (2010), ao separar as ligacdes do ponto de vista de demandantes e
compradores da cadeia produtiva, ele constatou que a demanda de insumos tem caracteristicas
esparsa e homogénea. A oferta de insumos, diretamente relacionada a tecnologia de produgao,
por outro lado, apresenta-se significativamente heterogénea, ou seja, sua rede contém poucos
setores fornecedores de insumos de uma ampla quantidade outras industrias demandantes e,

assim, o potencial de propagagdo de choques no agregado ¢ maior.
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Figura 2 — Fluxos de entrada intermediarios entre setores da economia dos EUA - 1997

Fonte: Carvalho (2010).

Outro ponto importante, Carvalho (2010) constatou empiricamente que a distribui¢do
dos graus de saida (nimero de ligacdes que partem dos fornecedores) aproxima-se de uma
distribuicdo de lei de poténcia, ou seja, estes valores ndo caracterizam uma distribuicdo com
tendéncia a média. Além disso, mesmo em condi¢des de homogeneidade, observado nas
distribuicdes dos graus de entrada (as ligagdes de compra de insumos que incidem nos setores
demandantes), a convergéncia dos valores pos-choques ao nivel médio da produgdo torna-se
lenta, em comparacgao com as teorias de taxas rapidas de decaimento da volatilidade agregada.

Em suma, quanto mais proxima da estrutura teérica de rede completa estiver a rede
de produgdo real, mais homogéneo serda o nimero de ligagdes entre setores e, também, maior
serd a tendéncia ao nivel médio pos-choque. Por outro lado, uma estrutura produtiva mais
proxima da rede tedrica em forma de estrela potencializa os efeitos de propagacdo dos
choques pelas ligacdes insumo-produto.

Em relacdo a rede produtiva do Brasil e os possiveis impactos econdmicos pelas
ligagdes insumo-produto no pais, Gongalves, Matsushita e Da Silva (2020) analisaram como
as ligagdes de saida (fornecedores) desta rede entre os setores podem desencadear os efeitos
dos choques em nivel microecondmico que ndo se cancelam no agregado em decorréncia de
como essas conexoes se distribuem na rede. Isto €, ligagdes insumo-produto entre industrias
assimetricamente distribuidas podem resultar em flutuacdes agregadas, pois, em teoria, redes

com poucos setores altamente conectados e muitos setores com baixo grau de ligagdes
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apresentam distribuicdes de caudas grossas e o nimero de conexdes seguiria uma lei de
poténcia.

Hé um embate tedrico na economia que motivou as pesquisas, pelo menos em parte,
sobre os possiveis efeitos de choques econdomicos de natureza microecondmica.

Os ensaios de Lucas (1977) apresentam sua abordagem sobre as flutuagdes agregadas
em ciclos de negocios e, segundo sua teoria, ao desagregar a economia em varios setores ou
firmas, os tais agentes economicos, os choques afetam um dado mercado localmente, mas
cada setor ou firma ajusta suas escolhas individualmente e, assim, seus efeitos se dissipam no
agregado.

Matematicamente, com base no argumento de Lucas (1977), os efeitos dos choques
individualmente convergem a um valor médio, pois o produto agregado concentra-se em torno
de uma média, com o total dos setores ou firmas distribuidos normalmente, e a taxa de
convergéncia torna-se mais rapida a medida que o numero desses agentes econdmicos
aumenta. Contudo, segundo Acemoglu, Carvalho, Ozdaglar e Tahbaz—Salehi (2012), esse
argumento coloca pouco peso nas interconexdes entre diferentes empresas e/ou setores.
Assim, os choques ndo convergem para um valor médio, pois as ligagdes entre setores nao sao
igualmente distribuidas.

Essa transmissao, por sua vez, segue trés ordens de propagacdo: as interconexoes de
primeira ordem, choques advindos diretamente de um unico setor para uma grande quantidade
de setores demandantes; as interconexdes de segunda ordem, com efeitos que se propagam
ndo apenas das industrias demandantes imediatas, mas também indiretamente dos setores
subsequentes a estes ultimos; e os de ordem superior que, apds se iniciar a sequéncia de
efeitos indiretos, os choques se espalham por toda rede produtiva em cascata.

Apoés a elaboracdo do modelo matemdtico para andlise de redes de producdo,
observar as propriedades dessas redes, bem como a forma de distribuicdo dos setores na
cadeia produtiva dada a importancia relativa de um determinado setor chave, Acemoglu,
Akcigit e Kerr (2016) trabalharam o mecanismo de propagacdo dos choques ao introduzirem
o deslocamento destes a jusante — efeitos sobre os demandantes das industrias afetadas — e a
montante — efeitos sobre os fornecedores das industrias afetadas.

Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) construiram o modelo basilar tedrico
microfundamentado, mas ao mesmo tempo aplicdvel empiricamente, pois viabiliza a anélise

ndo apenas para um tipo de rede, mas para qualquer tipo de estrutura de redes de producao.
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3 TEORIA E PROPOSICOES PARA ANALISE DOS EFEITOS DE REDE

Para desenvolver os instrumentos necessarios a analise empirica, descreve-se pela
teoria basica fornecida por Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) e que define os conceitos gerais
sobre as redes de producdo e seus mecanismos de propagacao de choques economicos.

Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) comegam por definir os pressupostos de um
sistema econdmico simples. Neste caso, considera-se uma economia estatica e perfeitamente
competitiva, ou seja, a oferta e a demanda encontram-se no mesmo nivel de precos e as
familias, as firmas e o governo se deparam com os pregos de mercado predeterminados.

No modelo basico, a economia ¢ fechada com n industrias i, com i = 1, ...,n, que
utilizam a funcdo de producao Cobb-Douglas representativa do comportamento das firmas ao

escolher a melhor combinagdo entre insumos intermediarios € mao de obra dada por:

X a% aii
y; = el nxu]- (1)

j=1

Em (1), y; € a produgéo de cada indistria e x;; € a quantidade de bens produzida pela
industria j utilizada como insumo pela industria i." O elemento ; ¢ o trabalho, e z; ¢ um
choque de produtividade Hicks-neutro.” Também foi admitido um al > 0, para cada i, e um
a;; = 0 paratodo j. Quando a;; = 0, o resultado denota que o bem produzido pela indstria j
ndo ¢ utilizado como insumo pela indistria i,, porém serd consumida no setor de bens finais.
Inclusive, com a} + Yj=1a;; = 1, a firma ndo ha acumulagio de capital.

A restrigdo tecnoldgica da firma ¢ definida domo:

n

Ei = Zp]xl] + Wl, (2)
j=i

com o custo total dos fatores de produgdo, E;, definido pela soma dos insumos utilizados, x;;,

a um dado prego, pj; € da quantidade total de mao de obra empregada, [, ao nivel salarial w.

' O namero irracional e em (1), caracteristico de uma fungio exponencial natural, representa-se na equagio para
medir a taxa de crescimento do choque de produtividade, z;, na resolu¢do do problema de maximizagdo da firma.
? Hicks-neutro estd representando tanto o fator tecnolégico quanto outros fatores que afetam a produtividade.
Com a tecnologia de produ¢@o que utiliza capital e trabalho, a neutralidade de Hicks caracteriza-se pela taxa
marginal de substitui¢do constante capital-trabalho.
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A agregacao das demandas da i-ésima industria para atingir a condi¢ao de equilibrio

de mercado ¢ dada por:

n
yi= ¢+ iji + G, (3)
=i

onde c¢; ¢ o consumo final da producdo da industria i, e G; denota as compras governamentais
do bem i e estas ndo interferem diretamente no comportamento de consumo das familias.

A familia representativa sintetiza as preferéncias dos individuos nesta economia na
forma de uma fungao de utilidade que fornece o nivel maximo de satisfagdo pela aquisi¢ao do

conjunto de bens desejados:

n
u(cll CZ; ey CTLJ l) = Y(l) 1_[ Ciﬁiy (4)
i=1

onde y(l) é uma fun¢do decrescente, capturando a desutilidade da oferta de mao-de-obra (as
horas a mais de trabalho reduzem o tempo de lazer) desta familia, e ; € (0, 1) intitula o peso
do bem i nas preferéncias da familia representativa.’

Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) determinam o financiamento das compras do
governo por um imposto, lump-sum tax, T.* Ao denotar o pre¢o de producio da industria i por
pi, com o or¢amento do governo em equilibrio, o nivel de imposto cobrado serd T =

1 piG;. Como a renda da familia representativa vem apenas do seu trabalho, wl, portanto,

sua restricdo orcamentaria pode ser escrita como:

n
Z pic; = wl—T. (5)
i=1

A partir dos pressupostos dessa economia hipotética, Acemoglu, Akcigit e Kerr
(2016) definem que todas as empresas maximizam seus lucros e a familia representativa
maximiza sua utilidade e ambos os mercados de bens e de trabalho se encontram em
equilibrio. Ademais, os pregos e as quantidades de gastos e impostos do governo sao tomados

como dados, bem como assumimos por simplificacdo a variavel salario, w, como numerario.’

0 Bi; foi normalizado com Y., Bi; = 1.

* Lump-sum tax é um imposto 6timo cobrado pelo governo. Caracteriza-se por ser eficiente, pois ¢ cobrado num
montante Unico para todos os agentes economicos, ou seja, ndo afeta o equilibrio de mercado.

> Numerario de w, define-se como w = 1.
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A derivagdo da equagdo (6) parte do problema de maximizagdo da fungdo de
producao (1) sujeito a restricdo or¢amentaria (5), isto €, deriva-se em relagdo a quantidade de
bens produzidos x;;. Assim, o produto marginal sera o termo a;;.

Ap0s a resolugdo desse problema de maximizagdo do lucro, segue que:

PiXij _
biYi

aij, (6)

ou seja, o termo a;; mede a relagdo Otima entre os precos ¢ quantidades tanto dos insumos
intermediarios quanto do fator trabalho, que condicionam a firma a atingir seu nivel maximo
de producao.

Contudo, como a;; fornece as escolhas individuais das firmas em relagdo aos seus
custos de produgdo, precisam-se mapear os efeitos diretos e indiretos entre as industrias, nao
somente pelas relagdes de compra e de venda de insumos a um dado nivel do fator trabalho,
mas também pelas variagdes na oferta e na demanda que possam influenciar toda estrutura
produtiva. Para essa finalidade, Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) utilizam a matriz inversa de
Leontief que capta esses efeitos.

A deducdo da construgdo da inversa de Leontief inicia-se pela elaboragdo da matriz A

que contém os elementos a;; da equagdo (6). Assim, formula-se uma matriz Ay x,:

/a11a12 \

a103;

ann

Depois, tira-se a diferenca entre a matriz identidade e a matriz A para formar uma

nova matriz e obter a chamada inversa de Leontief como:

H= (I- A}, (8)

onde H contém seus elementos denotados por h;; € mostra as interagdes diretas e indiretas por
meio de suas linhas e colunas, ou seja, o bem produzido pela induastria j em relagcdo a sua
utilizacdo, ou ndo, como insumo por outras industrias i. Com essas ligagoes, ¢ possivel medir

e analisar a cadeia de produg¢dao como uma rede e, consequentemente, estudar as variagdes
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econdmicas que impactam sua estrutura. Assim, a constru¢do desses elementos da matriz de
Leontief deriva do problema de maximizagéo, o qual define a escolha 6tima da firma em a;;.

Os efeitos na cadeia de produgdo, conforme Acemoglu, Carvalho, Ozdaglar e
Tahbaz—Salehi (2012), deslocam-se pela rede devido ao padrdo caracteristico de propriedades
estruturais da rede. Apds atingir a industria focal, o efeito segue a interconexao de primeira
ordem, ou seja, desta para as outras industrias diretamente conectadas. Depois, este efeito se
propaga pela rede devido as conexdes de ordem superior que, neste caso, espalham-se por
todas as ligacdes em rede a partir destas outras industrias, ou seja, ocorre um efeito em
cascata tanto pelo lado da demanda quanto pelo lado da oferta. Neste contexto, os efeitos
adversos, por exemplo, de um choque sobre um setor comprador ou vendedor conectado a um
numero relativamente elevado de outras industrias podem contribuir para as flutuacdes
econdmicas.

Apresentam-se abaixo as proposi¢des elaboradas por Acemoglu, Akcigit e Kerr
(2016) para distinguir os efeitos de choques econdmicos entre oferta e demanda que,
respectivamente, deslocam-se ou a jusante ou a montante na rede de produgao.

Primeiramente, deriva-se a equacdo dos choques do lado da oferta. Como o objetivo
¢ medir esses efeitos através da rede de produgdo, apds obter a matriz inversa de Leontief,
Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) formularam a equagdo, basicamente, como os choques de
oferta em fun¢do da soma de seus efeitos sobre o proprio setor, z;, € sobre os efeitos que se
propagam pela rede de produgdo, por meio do termo h;;, a partir da industria afetada, tal

como:

diny; =dz;+ ) (hj— 1;=;) X dz, )

n
j=1

onde h;; € o ij-€simo elemento de H, que € a inversa de Leontief , € 1;_; € a fungdo indicadora
que recebe o valor 1 quando j =i e o valor 0 para j # i, utilizada para subtrair as conexoes
intrassetoriais e evitar a dupla contagem.

O termo z; representa os efeitos dentro do setor, ou seja, o efeito direto de um
choque econdmico que recai sobre a firma, ou um conglomerado de firmas, que pertencem ao
mesmo setor. Ja o produto entre os termos z; € Z’]zl(hi = 1j=i) expressam o choque sobre

as ligacdes entre todos os setores interconectados.
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Em seguida, deriva-se a equagdo dos choques do lado da demanda. Relembre que a
firma ajusta sua produg¢do com base na quantidade de insumos intermediarios utilizados
sujeita a restrigdo tecnoldgica. Desta forma, Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) inserem mais
um agente representado pelo governo nessa economia simplificada. A finalidade estd em
observar o efeito direto de variagdes na demanda sobre a escolha 6tima da firma, ou setor.
Contudo, a representagdo dessas variagdes na demanda pode ser estendida para outros agentes
econdmicos, no caso do presente trabalho, tais como consumo das familias, investimento em
capital fixo e demanda externa.

Os gatos do governo, portanto, tera o papel de referéncia para a constru¢do dos
choques de demanda ao longo da derivacao das equagdes que a compdoem.

Apos esta ressalva, segue que o choque do lado da demanda ¢ fun¢do da soma dos
efeitos na propria industria, na rede de produgdo e na restricdo de recursos, respectivamente o
primeiro, segundo e terceiro termos do lado direito da equagdo (10).

Para simplificar as expressdes em (10), Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) supuseram
a funcio oferta de trabalho da familia como y(1) = (1 — I)* e, assim, para apurar o impacto

dos choques de gastos do governo tem-se a equagao:

dG; - 1 -
dlnyi = — + Z(h]l— 1j=i) X — X dG]

PiYi et P;Yij
= 8 n (10)
- 1 - ~
—Zhjix—xl_l_jlede,
j=1 PjYj k=1
em que G; = p;jG; € o gasto nominal (o til “~” denota varidveis nominais) do governo na

~

produgdo do setor j, h;; € o ij-ésimo elemento da matriz inversa de Leontief

~ -1 . . . . .

H= (I- A) (por notagdo, o acento circunflexo “*” para diferenciar as matrizes das
expressdes anteriores). A matriz A advém dos elementos @;; = p;x;;/p;y;, com o prego do
insumo, p;, produzido pela industria j € a quantidade ofertada para a indistria i, x;j,

normalizados pelo total de vendas da industria j, ou seja, por p;y;. Aleém disso, dG;/p;y; é o

efeito proprio do setor i pelo lado da demanda, e o termo Z’]zl(ﬁﬁ — 1]-:1-) X ﬁ X de €o
J17]
efeito de rede. Por fim, YL, ﬁji X p.iy. X % x YP_. dGy da equagdo (10) corresponde a
17]

efeitos de restricdo de recursos, ou seja, quando o governo aumenta sua demanda por bens,
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financiados pelos impostos, o orcamento da familia representativa sofre impactos negativos
como reflexo da redugdo de recursos ao setor privado por meio de uma tributagcao maior.

Em outro ponto importante sobre o termo restrigdo de recursos, o pardmetro ; em

(10) revela o peso do bem j no orcamento da familia, que apresenta maior (ou menor)
sensibilidade em resposta as oscilagdes de choques.

Uma das finalidades na especificagdo das equagdes (9) e (10) ¢ estudar o
comportamento dos choques econdmicos setorialmente que seguem das interconexdes de
primeira ordem para os efeitos em interconexdes de ordem superior, no intuito de observar os
possiveis impactos que se acumulam em rede a partir dos efeitos em cascata, como descritos
acima. Contudo, Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.280-281) pontuam que o termo dz; da
equacdo (9) mede o efeito direto das variacdes de oferta. Isto é, os efeitos indiretos nas
ligagdes de primeira ordem ndo estdo presentes.

Assim, para computar as diferencas de magnitude dos choques proprio e de rede,

Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.284-285) mostraram que a forma mais simples de alcangar

este objetivo ¢ reorganizando a equacao (9) tal como:

dlny;, = h; Xdz; + Zhij X dz;, (11)
j#1

com o termo h;; incluso em (11), entdo, os efeitos indiretos pelas conexdes de primeira ordem
quantificam esses efeitos por meio dos coeficientes, no caso de uma estimagdo. Desta forma,
conforme Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.284-285), se essa relagdo indireta, a partir de
h;;, ndo for significativa em relacdo aos efeitos de rede, entdo, os coeficientes de h;; X dz; e,
do lado da oferta que ¢ o efeito a jusante (downstream), Z}lﬂ hij X dz; devem ser iguais e,
neste contexto, os efeitos de rede seriam relativamente mais preponderantes do que o efeito
proprio.

Do lado da demanda, essa logica aplica-se ao caso de choques a montante

(upstream), tal como:

_dG . dG . B O -
dlnyizhil- X ) + h]lx——Z i Zde, (12)
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. ~ déG; .
novamente, os coeficientes de h;; X ﬁ e, pelos efeitos a montante (upstream) do lado da
iYi

demanda, ), ;; ﬁji X % devem ser iguais, segundo Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.284)
1]

e, agora, os efeitos de rede a montante seriam relativamente mais predominantes do que o
efeito proprio.

A descricao do sentido de propagacdo e denominagao dos efeitos de rede adotadas
neste trabalho sdo: o efeito a jusante (ou downstream) ¢ quando em um dado setor, que sofre
um choque de oferta, as variagdes se propagam em dire¢do para os seus compradores e,
consequentemente, os efeitos seguem para os outros compradores conectados em rede. Por
outro lado, o efeito a montante (ou upstream), em um choque de demanda, o sentido de
propagacao ¢ do setor afetado para seus fornecedores e, posteriormente, segue para as outras

industrias fornecedoras na cadeia produtiva.
3.1 OS EFEITOS EXCLUDENTES DO LADO DA OFERTA

Esta se¢do apresenta os passos de derivagdao dos choques de oferta, desde a condicao
de maximizacdo da firma e da familia até a forma matricial que comporta a utilizagdo da
matriz inversa de Leontief. Ao final, segue a intui¢do de que esses efeitos se propagam apenas
a jusante na rede de producao.

As resolugdes do problema tedrico de maximizacdo de lucro da firma a partir de (1) e
das preferéncias da familia representativa em (4), dadas as restricdes tecnoldgicas em (2) e

orcamentarias em (5), resultam em:

aijpiYi
= ——ce

l
I = a;piYi
xij = | e —"

p; w

(13)

em que as variaveis x;; e l; sdo, respectivamente, a quantidade do bem j utilizada como
insumo pela industria i e a quantidade de trabalho contratada no mercado de fatores. Essa
economia utiliza apenas o fator trabalho e a renda total das familias ¢ igual a renda do
trabalho. Além disso, Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) simplificam a deducdo dos efeitos do
lado da oferta ao assumirem que ndo hd compras governamentais, ou seja, a restricao

or¢amentaria da familia representativa torna-se )i, p;c; = wl.
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A introducdo das preferéncias na determinacdo dos efeitos do lado da oferta vem da
maximizag¢do da fun¢do utilidade da familia representativa em (4), ndo s6 para o bem i como
para o bem j, com:

PiCi P;cCj

u(cy, €y ey Cpy 1) = 7= 5 (14)
i j

para todo i,j = 1,...,n, € os pardmetros f; ¢ §; representam os pesos dos bens na cesta de
consumo doméstica respectivamente. Como a renda total da familia é igual a renda do
trabalho, relembrando que o B;; foi normalizado com }iL, Bj; = 1, se Y.i_; p;c; = wl, entdo,

vale a igualdade p;c; = f;wl. Por outro lado, a maximizagdo em relacdo a oferta de trabalho,

!
. 1 . . N
[, fornece sua taxa marginal como — yy_(l)w' Novamente, lembre-se de que, por simplificagdo,

w=1.
Isto posto, segue que a condicdo de primeira ordem para a oferta de trabalho, apds

um tratamento algébrico simples, implica que:

Y' (D1

BETOK (15)

neste caso, a determinagdo do trabalho ¢ independente do nivel de salario, compativel com o
equilibrio de mercado perfeitamente competitivo.
Ap6s aplicar, tanto na equagdo (1) quanto em (13), as propriedades logaritmicas, ao

. . - . 6
realizar a diferenciagdo total e combina-las, temos como resultado:

dlny; =dz; + al(dIny; + dInp,)
n

1
+Zaij(dlnyi+dlnpi—dlnpj). (16)
j=1
Ademais, o fator trabalho, [, continua constante. Assim, isso resulta em p;c; = B;wl,
Vi, e ao diferenciar o logaritmo desta equacao e da (14), a combinacdo com (16) para retirar

0S pre¢os fornece:

dlny; =dz; + al(dIny; — dInc;)
n

+ Zaij (d Iny; —dInc; + dlncj), (17)
=1

]

% Como w = 1, a derivagdo do logaritmo de w torna-se d Inw = 0.
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Por outro lado, a igualdade em af + Z?:i a;j = 1 simplifica (17) em:

n
dinc = dz; + Zaijdln . (18)

j=1

A equagdo acima pode ser reescrita na forma matricial, tal como:

dlnc=dz+ Adlnc, (19)

e sua solucdo configura:

dinc=(I- A) ldz, (20)

em que (I — A)~! denomina-se a inversa de Leontief e as letras em negrito representam as
variaveis como vetores, com excecdo de A que comporta a matriz formada pelos elementos
al-j.

Para observar a igualdade entre os vetores producdo da ij-ésima industria, y, e
consumo final do ij-ésimo bem, ¢, com i,j = 1, ..., n, a conjuncdo das expressodes (13) e (14)

emy; = ¢+ Z}ﬁixﬁ + G; produz:

Yj Z Biyi
—=14+ ) a;;>—, (21)
G = Y Bic;

que implica na igualdade d In y = d In c e, portanto, obtemos:

diny=({- A) ldz. (22)

Com as escolhas bem comportadas, tanto das firmas quanto da familia representativa,

a forma funcional Cobb-Douglas dessas escolhas 6timas define o movimento peculiar dos

efeitos de oferta apenas a jusante, pois o ajuste entre a quantidade de insumos e de mao de
~ ~ r 7 \ . ~ ~

obra na funcdo de producao ¢ constante.” Desta forma, em resposta a variagdo na produgao

ocasionada por um choque de produtividade, as firmas maximizadoras de lucro equilibram

seus niveis de oferta pelo ajuste no prego de seus produtos.

7A partir do trabalho de Cobb e Douglas (1928), a fungio Cobb-Douglas nio apenas modela boa parte da teoria
econdmica, mas também adere muito bem aos dados empiricos. A utilizagdo desta fornece uma boa aproximagao
entre a teoria e o empirismo em relacdo a escolha 6tima entre insumo e trabalho, no caso das industrias; e entre
oferta de trabalho e lazer que reflete na renda e, consequentemente, no consumo da familia representativa.
Ambos interagindo pela relagdo entre os precos.
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Se ocorrer uma variagdo adversa sobre a industria focal, por exemplo queda de
produtividade dos fatores de produgdo, os pregos aumentam e os bens deste setor utilizados
como insumo por outras industrias tornam-se mais caros. Em resposta, as industrias
demandantes irdo comprar menos insumos €, consequentemente, tem-se um efeito negativo a
jusante que reduz o nivel geral de produgao.

Portanto, qualificam-se os impactos dos choques do lado da oferta que se propagam e
se amplificam da industria focal para seus demandantes (a jusante), mas ndo ha efeitos desta

para seus fornecedores (a montante) na rede de produgao.
3.2 OS EFEITOS EXCLUDENTES DO LADO DA DEMANDA

Em seguida, apresentam-se as derivagdes dos choques de demanda, assim como a
derivagao do lado da oferta, parte-se da condicdo de maximizacao da firma e da familia até a
forma matricial com a matriz inversa de Leontief, com a intuicdo sobre o sentido apenas a

montante de propagagdo desses efeitos ao final.
. . o ! ij P
Inicia-se pela fungdo custo unitario, C;(p,w) = B;w% }lzl p;-l”, da industria i para
deduzir as equagdes que definem os impactos de choques de demanda, e o termo B; ¢ um

A 1 af n [1]%

parametro, B; = [a_f] [17=1 [a—u :
Na situagdo de firmas maximizadoras de lucros e tomadoras de pregos, a
minimizagdo dos custos deve igualar-se aos precos de mercado, ou seja, para a induastria i,

p; = C;'(p,w). Em seguida, aplicam-se as propriedades logaritmicas, tal como:

Inp; =InB; + allnw + Yj=1a;jInp;, paratodo i € {1,..,n}. (23)

O termo a/ln w = 0, pois w = 1 e, assim, cria-se um sistema de equacdes que poder

ser escrita na forma matricial:

Inp=(U- A)'b, (24)

com o vetor b composto pelas entradas do In B;.
Nesta parte, inclui-se o terceiro agente econdmico, o governo, que representa o efeito
direto de variagdes na demanda. Assim, para medir essas variagdes, a equagdo y; = ¢; +

n
]=

A

J . aijpiyi a;pivi iCi piCi

iXj; + G; é combinada com x;; = ”p‘ = ‘Wl Le —pé L= —é . e, desta forma,
j i j
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estabelece a igualdade entre as seguintes expressdes dIny; = dInx;; e dlny; = dlInl;,
pois o conjunto de precos ¢ fixado no mercado puramente competitivo.

Ao contrario das variagdes do lado da oferta, mas ainda seguindo os passos de
maximizagao a partir da equacao (14), mesmo com precos fixos, a oferta de trabalho se altera
pelas mudancas no consumo em decorréncia do nivel de impostos aplicados pelo governo.
Neste contexto, a condi¢cdo de primeira ordem da oferta de trabalho da familia representativa,

y(1), inclui o imposto, T, tal como:

wl YOI
wl—T vy’

(25)

com T = Y™, p;G; e com o salario w = 1, derivando y(l) = (1 — [)* e combinando com

(25), a oferta de trabalho ¢ definida como:

_ 1+ AYiZ1piGi
1+ A

(26)

Nessa parte da dedugdo, temos os tributos do governo para financiar suas compras e,

consequentemente, a renda total da familia representativa torna-se p;c; = B;[wl —T] =

Bi
1+ A

[1 — Xj=1DjG; ] e, ao diferenciar esta equagdo, obtemos d(p;c;) = — 1_’?_‘7\2 d(ijj).

Em seguida, realizamos a combinagao desta ultima e a derivada da produgdo total da inddstria

i,dy; = dc;+ Yj.;dx;; + dG;, com x;; = % el;= %, de modo que:
J
n
diys) _ Za_d(PjJ’j) N G; Z (dp;G;)
Py " pi Vi 1+ A PiYi o
n
_ Zd--d(pjyj) Gi
oy b 1 + A 4 plyl

j=1
onde G; j = PijGijcomi,j=1,..,n descreve-se em termos nominais.

Reescrevemos (27) na forma matricial como:

diny=A4"dIny+ AdG
= (1-47)"'AdG (28)

relembrando que os pregos sdo constantes, d(p;y;)/p;y; = d Iny;.
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O termo A de equagdes anteriores € formado pelos elementos a;; € a matriz com as
unidades @;; que compdem a transposta de A, ou seja, AT. Apds as multiplicacdes das

matrizes em (28), obtemos:

n n
d1n -=Zﬁ--L dc,— b Zdé 29)
g j=1 "y 71+ “f

e pela forma matricial de (27) podemos registrar as expressdes como:

n
By ~\
/dGl—l_l_}\Zde
j=1 |
dy = H" | n , (30)
dG, — 2 Zdékl
1+ Az /
j=1

que ¢ a forma geral para a equacgdo de choques de demanda.

As propriedades elaboradas desde a funcdo custo até este ponto revelam que uma
variacdo na produtividade, caracteristica do lado da oferta, o vetor de consumo, ¢, permanece
inalterado e o vetor de precos de equilibrio, p, tem solucdo Unica e ¢ independe das compras
governamentais, G. Isto €, como os retornos de escala sdo constantes para todas as industrias,
as variacoes de precos e quantidades se ajustam e, assim, os efeitos seguem somente pelo lado
da demanda - a montante.

Por exemplo, quando o choque de aumento (diminui¢do) de gastos do governo atinge
a industria focal, os efeitos se propagam em rede para os fornecedores que precisam aumentar
(diminuir) suas produgdes de insumos para suprir (desprover) o aumento (diminui¢do) na
demanda deste bem. Como os retornos sao constantes a escala, quando a firma dobra sua
producdo também dobra a quantidade de fatores de produgdo e, apds reajustar seu nivel 6timo
de producdo, a relagdo entre os pregos se mantem, mas a quantidade produzida se altera.
Desta forma, o efeito de demanda do governo muda quantidade, mas nao os precos relativos.

Além disso, as variagdes nos gastos do governo alteram os niveis de impostos de
modo que impactam a oferta de recursos para o consumo privado. A oferta de trabalho da
familia, juntamente com o peso do bem i,j na renda, muda em funcdo dos gastos
governamentais, pois ocorre via restrigdo orcamentaria da familia representativa que altera

sua oferta de trabalho devido a mudanga em sua renda que vem apenas do fator trabalho.
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Assim, com as derivacdes e as intuicdes sobre as diferencas entre os choques de

demanda e de oferta, a formulacao do modelo empirico segue nos capitulos posteriores.

3.3 FATOS ESTILIZADOS, TRABALHO E MUDANCA ESTRUTURAL

O conceito base de McMillan e Rodrik (2011) sobre a mudancga estrutural ¢ basilar
para analise de choques de produtividade neste trabalho. Segundo estes autores, quando o
fator trabalho se move de atividade menos produtivas para atividades mais produtivas gera
aumentos da produtividade e da renda em toda economia.

Por outro lado, conforme McMillan e Rodrik (2011, p.17), o padrio de mudanca
estrutural observado na América Latina, por volta de 1990, apresentou um efeito redutor da
produtividade geral.

Com o intuito de capturar as mudangas na eficiéncia alocativa intersetorial ¢ na
melhoria da produtividade dentro da industria, McMillan e Rodrik (2011) utilizaram a
decomposi¢ao da produtividade em dois termos que quantificam os movimentos da mao de
obra entre diferentes setores e interno ao setor.

Quando as mudancas nas parcelas do emprego estiverem positivamente
correlacionadas com os niveis de produtividade, como no primeiro termo em (40), este serd
positivo e a mudanca estrutural aumentard o crescimento da produtividade. Em rela¢do ao
segundo termo, quando este for positivo, a contribuicdo dos setores individuais gera um
crescimento total da produtividade.

Seguindo a logica de construgdo dos choques ao longo do tempo de Acemoglu,
Akcigit e Kerr (2016) em (37), fixaram-se os elementos de ponderacdo dos termos como
descrito na se¢do 4.3.2. Além disso, para os calculos em nivel, reconfiguraram-se esses dois
termos ndo em diferenca, mas em nivel para cada tempo t.. Assim, uma correlagdo positiva
crescente indicard um efeito de aumento da variavel dependente analisada em relagdo a cada
termo, se a correlacdo for negativa, entdo, os respectivos efeitos indicariam uma reducao da
variavel resposta, ou seja, indicaria que o processo alocativo do fator trabalho agiria como
redutor da produtividade e, com efeito, isso reduziria ndo s6 a produtividade geral da
economia, mas também o valor adicionado e o nivel de emprego.

Do lado da oferta, com base na teoria de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), a

propagacdo dos choques a jusante (downstream) devem apresentar maior proeminéncia do
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que os choques a montante (upstream), ou seja, o impacto que flui ao longo das conexdes

intersetoriais em rede deve ser maior via efeito downstream do que upstream.

3.4 ALGUNS EXEMPLOS EMPIRICOS DE CHOQUES ECONOMICOS

Em seu trabalho sobre a importancia de poucas empresas que formam a maior parte
do Produto Interno Bruto (PIB), Gabaix (2011) elabora a variavel-choque composta pela soma
ponderada das taxas de crescimento da empresa menos as taxas de crescimento de outras
empresas do mesmo setor. Em seus resultados empiricos com as 100 firmas estadunidenses
com maior volume de vendas de 1951 a 2008, ele estimou que 47,7% do crescimento do PIB
¢ explicado por essa amostra.

Em outro exemplo, Acemoglu, Ozdaglar e Tahbaz—Salehi (2010) destacaram o
pedido, no primeiro momento, inusitado do executivo-chefe da Ford Motor Company ao
governo norte americano para socorrer suas concorrentes General Motors e Chrysler da
faléncia em 2008 e, assim, evitar um colapso no fornecimento de insumos em toda a cadeia
produtiva.

Com micro-dados dos Estados Unidos, Boehm et al. (2019 ) estudaram a propagacao
de choques pelas firmas devido a interrupgao da cadeia produtiva de abastecimento no Japao
em Tohoku pelo Grande Terremoto de 2011. Eles descobriram que as filiais de multinacionais
japonesas sitiadas nos Estados Unidos sofreram uma queda de quase um por um na produgao,
em resposta as quedas nas importagoes.

No setor financeiro, Demir et al. (2018) estudam a propagacdo e amplificacdo de
choques por empresas com restri¢ao de liquidez. Com dados de firmas da Turquia, que foram
atingidas por uma politica inesperada de alteracdo na cobranga de um imposto sobre o
financiamento de crédito comercial por importadores, isto tornou mais caro o financiamento
para a compra de insumos do exterior por firmas turcas. Os  importadores, segundo  os
resultados de Demir et al. (2018), com suas restricdes de liquidez, esse choque financeiro se
propagou diretamente para os demandantes dessas empresas.

Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) constroem quatro vetores de choques para analisar
os efeitos sobre as ligagdes insumo-produto em nivel setorial. O primeiro choque estima os
efeitos das importagdes estadunidenses de origem chinesa e, pelo lado da demanda, o maior

peso dos efeitos foi a montante (da firma afetada para seus fornecedores diretos e indiretos).
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O segundo choque estimado foi os efeitos advindos dos gastos governamentais, estes
apresentaram resultados proximos ao primeiro choque.

Ja o terceiro fornece que os choques de produtividade a jusante (da firma afetada
para seus demandantes diretos e indiretos) sdo estatisticamente significativos pelo lado da
oferta. Por fim, o quarto choque estuda os possiveis efeitos correlacionados com variagdes na
obtencdo de patentes estrangeiras, concedidas pelo Escritorio de Patentes e Marcas dos
Estados Unidos. Os efeitos a jusante também se mostraram estatisticamente significativos e,
desta forma, a propagagdo destes choques tiveram maior peso econdmico nas ligagdes

insumo-produto pelo lado da oferta.
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4 O MODELO EMPIRICO

A presente se¢do descreve a estratégia empirica proposta para a Dissertacdo. Trata-se
de uma abordagem empirica fundamentada no trabalho de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016,
p.292) que procurou aproximar a formulagdo do modelo empirico em referéncia ao modelo
teorico.

As equagoes tedricas (9) e (10) apresentam uma forma funcional dos choques
decomposta pelos efeitos proprio e de redes, mas também podem ser tratados como variaveis,
ou seja, cada termo dessas expressdes retrata uma caracteristica especifica desses efeitos e,
consequentemente, condiciona a sua estimagao por meio de regressao.

No intuito de analisar a significancia estatistica de variagdes econdmicas no nivel da
firma que possam explicar parte das flutuagdes agregadas, ao considerar cada choque como
uma variavel explicativa, especificou-se o0 modelo econométrico para analise da dinamica
para tal finalidade, inicialmente, conforme Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) e Acemoglu et
al. (2014). Em seguida, para tratamento de possiveis problemas aplicados ao modelo (31),
com a utilizagdo de instrumentos fracos e/ou com variagdes nos efeitos fixos que aumentam
no tempo, optou-se pela abordagem Blundell e Bond (1998) ao modelo (36). Descrevem-se,
na sequéncia, a constru¢do dos modelos empiricos.

Os dados sdo mensurados por regressdo em uma defasagem, na maioria dos testes,
para tornar o modelo mais parcimonioso, em periodos anuais de t — 1. De outro modo, para
observar a persisténcia de valores passados das variaveis dependentes, optou-se em realizar
alguns testes comparativos entre uma defasagem e trés defasagens. Assim como Acemoglu,
Akcigit e Kerr (2016), o foco esta nos efeitos proprio e de redes, sem considerar os efeitos de
restricdo de recursos, deixando este em andlise no quadro de verificagio de robustez,
APENDICE B, devido a possibilidade de aumentar o problema de viés e autocorrelagdo dos
residuos, comum em dados em painel.

Os principais regressores sdo: Choque; ,_1, que € o impacto direto na industria focal;
Upstream;,_, € Downstream ;,_; que representam os choques indiretos que se propagam

. - 8 . . . ~ ~
pelas interagdes em rede.” Assim, define-se a primeira equagao de regressao como:

% 0 modelo parcimonioso envolve o minimo de pardmetros possiveis a serem estimados, bem como possui um
alto poder explicativo do comportamento da variavel dependente.
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AlnYie = 8+ PAInYi,y + PP Choque;e—
+ BMontante UpStT'eami,t—l (31)
+ pJusantepownstream ;4 + €,

onde i indexa as industrias, &, denota as dummies temporais, &, ¢ um termo de erro
correspondente a primeira diferenca, e V; ; significa uma dada varidvel, a priori, com base em
Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) e adaptada aos dados brasileiros e objetivos de pesquisa.
Estes definiram trés tipos de dados para Y;; como o valor agregado, o emprego e a
produtividade real do trabalho (valor real adicionado dividido pelo total de pessoas
empregadas por setor). Nesta estratégia empirica foi utilizado o emprego e a produtividade do
trabalho setorial, conforme descri¢do mais abaixo. Além disso, a equagdo empirica € 0s
vetores de choques econdmicos sdo formulados pela diferenga entre dois periodos de tempo
subsequentes.

Por outro lado, essa especificagdo pode ser formulada em nivel, alternativamente,
junto com um efeito fixo por setor, e de fato foi formulada deste modo para a utilizacdo do
estimador Blundell e Bond (1998), como descrito nas proximas se¢des. Porém a estimagao em
primeira diferenca, (31), mantém os termos de erro estacionarios. Bem como conecta este
modelo mais diretamente ao tedrico, com a vantagem de proporcionar uma melhor descrigdo
de séries temporais macroecondmicas. (ACEMOGLU, D.; AKCIGIT, U.; KERR, W., 2016,
p.293).

Os objetos de estudo ndo sdo os setores em si, mas sim os vetores de choques que
interagem entre esses setores em rede. Desta forma, os efeitos a montante (upstream) e a
jusante (downstream), respectivamente, sdo definidos como os choques de setores
demandantes que fluem para os outros setores compradores de insumos e, de outro lado, os
choques de setores fornecedores de insumos que transbordam para os seus demandantes na
cadeia de producdo. Assim, tanto o choque proprio quanto os choques de rede sao valores
ponderados pelos efeitos, medidos pelos elementos das matrizes inversas de Leontief como
pesos nas ligagdes, que atingem todas as industrias.

Entretanto, os valores utilizados para definir o elemento a;; em (6) foram obtidos dos
elementos da matriz insumo-produto que registra o valor total em unidades monetarias que
cada setor compra ou vende bens intermediarios, bem como a destinacdo de produtos para a
demanda final. Neste caso, estes elementos funcionam como uma proxy da derivagdo tedrica.
Apds computd-los, constroem-se as matrizes inversas de Leontief, basicamente, como se

aplica pela teoria.
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Desta forma, as equagdes (9) e (10) formalizam a base teérica para o
desenvolvimento das estimativas empiricas, definidas por Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016),

analogamente como:

Upstream;; = Y, (Produto%fl}io — 1;;) X Choque; (32)
Downstream ;; = ¥ ;(Insumo%{™¢ — 1;-;) X Choque;, (33)

ano ano
onde Produto%j_,i e Insumo%;=;

caracterizam as liga¢des diretas e indiretas da matriz
inversa de Leontief do pondo de vista de setores fornecedores ¢ demandantes e o sobrescrito €

0 ano base. O termo Choque;; representa o vetor de choques de cada industria focal.

O elemento 1;_; ¢ a fungdo indicadora quando j = i, que retira o efeito da industria i
na inversa de Leontief para analisar possiveis distincdes quantitativas entre o impacto do
proprio setor e os de rede separadamente. O produto dos termos do lado direito das equagdes
acima, portanto, permite estimar a propagacdo e amplificacio dos choques a montante e a

jusante pelas ligagdes na rede produtiva.
4.1 ESTRATEGIA DE IDENTIFICACAO

A estimativa com dados em painel dindmico apresenta grandes desafios, dada a
natureza de interagdo entre variaveis. E isso ndo ¢ diferente nas relacdes entre setores € dentro
de cada setor na cadeia produtiva de um pais. Neste contexto, problemas como viés de
varidvel omitida, efeitos tanto de tempo quanto individuais ndo observaveis, erros
autocorrelacionados podem gerar estimativas tendenciosas.

Para dados em painel, primeiramente, tém-se as estimativas por efeitos fixo ou
aleatorio e, segundo Nickell (1981), ao analisar por efeito aleatério, consideram-se que as
informagdes individuais ndo sejam estatisticamente significativas. Porém, muitas
caracteristicas individuais podem atuar significativamente sobre a eficiéncia dos estimadores.
Assim, efeitos fixos e ndo observados podem estar correlacionados com as variaveis exdogenas
do modelo e, consequentemente, a andlise com efeito fixo toma sua importancia.

Contudo, ao utilizar efeitos fixos em modelos dindmicos com um nimero grande de
observagdes e um intervalo de tempo relativamente menor, esse tipo de estimagao mostra-se

possivelmente ineficiente.
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Uma forma de trabalhar com modelos de heteroscedasticidade, correlagdo serial é
pelo método generalizado dos momentos (MGM). Conforme Hansen (1982), com as
condi¢des de momento tedricas E[u,|Z,] = 0 e E[ZTu,] = 0, bem como uma fun¢io que
descreve o conjunto de n condi¢gdes de momentos, f[Z;, B]; em que u; é o termo de erro, Z;
representa as linhas pertencentes a matriz de instrumentos Z (relacionada com as varidveis
enddgenas, mas nao correlacionada com o termo de erro) com t = 1,---,n e f os parametros.
Assim, a estimagdo por MGM busca igualar os momentos populacionais as contrapartes
empiricas ou amostrais.

Contudo, a condi¢do de resolucao do sistema de equagdes no MGM depende de que
o modelo seja exatamente identificado e, caso contrario, deve-se obter uma matriz de
instrumentos que possa resolver esse problema por meio de combinagdes lineares.

A compreensdo da dindmica entre varidveis dependentes e explicativas pode exigir
ndo apenas os efeitos individuais, mas também a possivel dependéncia de varidveis
contemporaneas aos seus valores passados. Ou seja, ao introduzir variaveis dependentes
defasadas como explicativas, pois esta serd correlacionada com o termo de erro, u;, ocorre o
problema de endogeneidade e, com isso, o viés em painel dindmico aparece. Como base ao
modelo empirico (31), Acemoglu et al. (2014) desenvolveram algumas estratégias de
estimagdo para tratamento desse problema e, entre estas, utilizaram-se do estimador de
método dos momentos generalizados com as varidveis em primeira diferenga e com a matriz
de instrumentos da varidvel dependente defasada em nivel, em especial o método
generalizado dos momentos em diferenca (MGM-D) de Arellano e Bond (1991) que segue o
modelo empirico (31).

Segundo Acemoglu et al. (2014, p.9-10), o estimador MGM-D baseia-se nas
condigdes de momento E [(ei,t — &1 )(yi,s, XS+1)’] =0paratodos <t—2,ondey;;¢éa
variavel dependente, X; ¢ um conjunto genérico de variaveis explicativas ¢ &, o termo de
erro.

Com a equacdo em primeira diferenca, a restrigdo deste estimador segue a forma

geral E[Z]Ag;] = 0 com a matriz de instrumentos da variavel dependente defasada em nivel:

y, 0 0 - 0 = 0

A . | (34)

0 0 0 - y, - VYr_p
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Uma das restricoes que qualifica o estimador MGM-D reside no teste de
autocorrelacgdo serial, ou seja, que nao exista a correlacdo AR(2) do termo de erro.

Por outro lado, o estimador MGM-D tende a perder eficiéncia quando o parametro
estimado da variavel dependente defasa do lado direito da equagdo aproxima-se de 1, ou
quando a variancia do efeito fixo aumenta ao longo do tempo. Assim, Blundell e Bond (1998)
desenvolveram o tratamento para este problema, o método generalizado dos momentos em
sistema (MGM-SYYS).

A restrigdo para o estimador MGM-SYS ¢ IE[ui’tAyi_t_l] =0 parat = 3. Com isso,

a matriz de instrumentos torna-se:

Z, 0 0 0
I/ 0 Ay, O 0 \I

Zf=10 0 Ay; 0o |, (35)
I o |
\0 0 0 Ayi,T—l/

a matriz Z; ¢ a mesma definida em (34).

Enquanto o estimado MGM-D usa instrumentos em nivel com as variaveis do
modelo em primeira diferenca, o estimador MGM-SYS utiliza a equacdo em nivel e os
instrumentos em primeira diferenga, no intuito de solucionar o problema de instrumentos
fracos relatados acima.

Outro conceito tedrico que valida a utilizacao do estimador Blundell e Bond (1998),
teste de Sargan, assenta-se no fato de que a matriz de instrumentos deve ser valida, ou seja, os
instrumentos aplicados ao modelo ndo devem estar correlacionados com o termo de erro.

Para realizar o procedimento de Blundell e Bond (1998), configurei o modelo basico

em nivel tal como:

Y, = 8+ YlnY;,_; + BPTPTChoque;,_, + MO pstream;,_,

36
+ pIUsante Downstream ;.4 + n; + U, o0

onde as descricdes desta equacdo seguem as mesmas de (31), diferenciando-se por estar em
nivel e incluir o efeito fixo individual.
Assim como em Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), com o célculo dos choques em

variaveis de efeitos diretos, Choque;,_,, ¢ de redes, Upstream;,_, e Downstream ;;_,,
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essas sdo introduzidas no modelo empirico (31) acima em primeira diferenca, porém estas no
modelo (36) sdo configuradas em nivel, conforme detalhado nas proximas segoes.

A defasagem das equacdes (31) e (36) ¢ de um periodo para evitar problemas de
medi¢do contemporaneos, por exemplo, a endogeneidade de efeitos passados da
produtividade total dos fatores que persistam ao longo da série de dados.

Devido a tendéncia de heterogeneidade decorrente das defasagens em um periodo de
tempo, isso possibilita estimativas tendenciosas. Para isso, propde-se utilizar o modelo de
regressao, (31) e (36), com dados em painel.

Frente aos possiveis problemas da abordagem pelo estimador de Arellano ¢ Bond
(1991) descritos acima, utilizou-se também o estimador Blundell ¢ Bond (1998) e, assim,
compara-los.

A partir dos resultados deste modelo e com os pressupostos do modelo teorico, a
proposta do trabalho estd em observar como os choques de demanda e da mudanga estrutural
que afete a produtividade do trabalho se propagam e se amplificam na estrutura produtiva do
Brasil.

Para mensurar as variaveis de interesse, realizou-se o produto interno entre cada
vetor de choques econdmicos com as matrizes de Leontief e construiram-se seis tipos de
choques econdmicos como: os efeitos de demanda pelas variagdes nos gastos governamentais,
no consumo das familias, na formacdo bruta de capital fixo e na demanda externa
(exportagdes); e os efeitos do lado da oferta compostos pelas variagdes na produtividade total
do trabalho.” Assim, foram separados os resultados deste calculo em variaveis de efeitos a
jusante, efeitos a montante e efeitos proprios.

Os efeitos do lado da oferta tém implicagdes sobre os compradores de insumos (a
jusante), e os efeitos do lado da demanda recaem sobre os fornecedores de bens
intermediarios (a montante). Novamente, um choque sobre um setor altamente conectado com
outros setores diretamente, no primeiro momento, o efeito segue pela interconexdao de
primeira ordem, no segundo momento, os efeitos se espalham em cascata por todas as
ligagdes em rede a partir destes outros setores por toda a rede.

A base metodoldgica de elaboragdo dos choques segue Acemoglu, Akcigit e Kerr

(2016), porém adaptada as variaveis agregadas de interesse e aos dados do Brasil.

? Na contabilidade nacional, o investimento agregado ¢ a soma de formacdo bruta de capital fixo (FBKF) e de
variag¢do de estoque. Optou-se, entretanto, em utilizar os dados apenas de FBKF para estudar os impactos diretos
pela demanda na acumulacdo de novos montantes em FBKF ao ano, pois, segundo o Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE), este componente ¢ definido pelo investimento em ativos fixos de utilizacdo
repetida e continua em outros processos produtivos.
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Deduziram-se as equagdes abaixo para efeitos de choques a jusante, mas também se
aplica esta logica aos choques a montante. Em vista disso, dada as caracteristicas
metodoldgicas especificas da fonte de dados, a constru¢do dos choques segue (32) e (33)
definidos nas secdes subsequentes.

Relembre que o choque proprio ¢ equivalente as diagonais das matrizes criadas —
inversa de Leontief — e que, tanto para efeitos a montante quanto a jusante, a diagonal extraida
pela fungdo indicadora 1;_; € a mesma em ambos, porém com a inclusdo do impacto direto
interno ao setor no intuito de observar as diferengas desse choque dentro do setor e em rede.

Pela restricdo a metodologia da fonte de dados na desagregacao dos setores utilizada
no trabalho, a construgdo das variaveis de choques do lado da demanda segue a mesma logica
de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.301-302). Assim, tem-se a descricdo deste processo na
proxima subsecao por meio da elaboragdo dos choques de gastos do governo.

Para evitar repeti¢des desnecessarias, 0 mesmo procedimento aplica-se para os outros
choques de demanda a partir das vendas do setor i para governo, consumo das familias,
formagao bruta de capital fixo (FBKF) e exportagdes e, respectivamente, com os totais de
gasto, de consumo, de FBKF e de demanda externa, bem como das inversas de Leontief, como
descrito nas equacdes (37), (38) e (39). Ambos os dados foram retirados das tabelas insumo-
produto do Nucleo de Economia Regional e Urbana da USP (NEREUS), com base na
Classificacao Nacional de Atividades Econdmicas, versdo 2.0 (CNAE 2.0). E o periodo de
tempo selecionado foi de 2010 a 2018, o qual comporta a metodologia de maxima
desagregagdo dos setores, 67 setores utilizados, com respeito a rede de produgdo do Brasil.

Além disso, a utilizagdo dos choques estd concentrada na varidvel a jusante como
exemplo basilar, porém essa logica se aplica no caso dos choques a montante, apenas troca-se
Y j(Unsumo%/sY — 1;-;) por Zj(Produto%fl}f — 1;-;), como em (32).

No intuito de estudar como a estrutura produtiva brasileira responde a choques
idiossincraticos em nivel setorial e qual o peso econdmico destes efeitos em flutuagdes
economicas, bem como observar a eficiéncia alocativa através dos movimentos do fator
trabalho dentro da indlstria e entre os setores sobre a produtividade geral e,
consequentemente, sobre o crescimento do valor adicionado e o emprego, as proximas
subsecdes apresentam conceito € metodologia para a construcdo das varidveis de efeito

proprio, dentro do setor, e os efeitos entre os setores pelas ligacdes insumo-produto.
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4.1.1 O método de construcio dos choques de demanda

Os choques de gasto do governo do lado da demanda, segundo Acemoglu, Akcigit e
Kerr (2016), afetam as industrias através do aumento das compras governamentais. Portanto,
criou-se um vetor (37), com a participacdo das vendas de cada industria que foi para suprir a
demanda do governo: "
Vendi—>Gov

Gov_Vend%{™’ = Tndi' (37)

com a participacdo das vendas da industria i, Gov_Vend%{"°, em relagdo a razdo entre as
vendas para o governo dividido pelo total de vendas da industria i.

O sobrescrito ano em (37) denota o fato de fixa-lo em um ano inicial, neste trabalho ¢
2010, para construir a série empirica a partir da participagdo de cada industria e, com isso,
observar os efeitos de redes oriundos do grau de dependéncia dos setores a demanda de gastos
do governo.

A variagdo dos gastos governamentais totais em log com o bem i,
In Gov_Despesas;_q, ¢ a diferengca em uma defasagem entre o total de consumo do governo
em t e t — 1, assim, define-se o vetor de choques de gastos governamentais pelo produto da
participagdo das vendas destinadas ao governo do setor i com a variagdo do logaritmo natural

do consumo do governo tal como:

Gov_Choque;; = Gov_Vend%{"° X Aln Gov_Despesas;_; . (38)

Portanto, seguindo as equacgdes (9) e (10), bem como aplicando este método ndo
apenas para a construcao do efeito a jusante, mas também para o efeito a montante, define-se,

portanto, a propagacdo dos choques a exemplo da equagdo abaixo:

Downstream{;” = ¥ ;(Insumo%{"{ — 1;—;) x Gov_Choque;,, (39)

com a inversa de Leontief, Insumo%;2;, menos o termo 1;_; remove a dupla contagem para
as conexdes intrassetoriais quando j = i, multiplicada pelo vetor de choque de gastos do

governo, Gov_Choque; ;.

1% Devido as limitacdes referentes a metodologia de decomposicao dos setores pela fonte de dados, a construcao
das varidveis de choque do lado da demanda seguiu o mesmo método utilizado por Acemoglu, Akcigit e Kerr
(2016, p.301-302), na subsegdo C. Federal Spending Shocks.
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A aplicag¢do dos choques construidos para o presente estudo pela equacao (36), que
estima pelo método generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS), diferencia-se em
(38) por nao utilizar a primeira diferenca, mas sim por configurar os choques em nivel, apenas
o0s instrumentos estdo em primeira diferenga.

Conforme a teoria de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), os sinais esperados ndo
apenas em relacdo aos gastos governamentais, mas também em relagdo aos efeitos de
demanda definidos pela teoria, ou seja, para um dado aumento (diminui¢do) na demanda que
influencie as escolhas otimas das industrias, consequentemente, a firma deve responder
positivamente (negativamente), com o aumento (reducao) da producao.

No modelo teorico, pelas propriedades da funcdo Cobb-Douglas ¢ pelos retornos
constantes a escala, variagdes do lado da oferta tém efeitos apenas a jusante e, de outro modo,
os efeitos do lado da demanda se propagam apenas a montante. Todavia, os dados empiricos
carregam possiveis caracteristicas distintas da fundamentacdo tedrica como informagao
imperfeita, monopolios, oligopdlios, externalidades, entre outros. Nesta conjuntura,
Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016) ressaltam que os sinais especificos de cada choque
econdmico devem condizer com a teoria, mas que os outros choques podem aparecer com o
mesmo sinal, ou com sinal oposto, ou sem significancia estatistica, devido a propria natureza
de efeitos individuais e/ou de tempo correlacionados em redes.

Em relagdo a quantificagdo da magnitude dos coeficientes de efeito proprio e de rede,
como nas equacdes (11) e (12), a defini¢do deste calculo para o modelo empirico ¢ dado pela
inclusdo dos elementos da diagonal na matriz inversa de Leontief, ou seja, analogamente
segue a configuragdo h; X Gov_Choque it € Xj(Insumo%s?) X Gov_Choque;,. Esta
logica também se aplica as outras varidveis, com as devidas derivagdes para cada tipo de
choque e efeitos de rede fundamentados pela teoria.

A escolha pelas variaveis de demanda se deve: (1) ao consumo do governo que
impacta a producdo nacional pelas suas despesas em bens e servicos; (2) as variacdes de
preferéncias no consumo das familias sobre os bens produzidos; (3) a Formagdo Bruta de
Capital Fixo (FBKF) que reflete investimentos, por exemplo, em maquinas e equipamentos,
bem como sua influéncia sobre a demanda; e (4) as exportagdes que compdem preferéncias de
consumo exogenas a estrutura socioecondmica doméstica como impostos, leis, politicas

publicas, etc.
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4.1.2 O método de construcio dos choques de produtividade do trabalho

Um dos choques de produtividade elaborados por Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016,
p.306) foi a produtividade total dos fatores com base na metodologia da NBER Productivity
Database que se baseia em uma fung¢do de produgdo de cinco fatores tais como capital, horas
de trabalho de producio, trabalhadores nio produtivos, materiais ndo energéticos e energia.'’

Por outro lado, para os efeitos de choques de produtividade do lado da oferta, a base
tedrica para os estudos sobre os efeitos da queda de produtividade do trabalho vem de
McMillan e Rodrik (2011) e de Arend, Singh e Bicharra (2016) frente aos indicios de
mudangas estruturais que reduziram a produtividade na América Latina.

Para tal finalidade, utilizou-se o instrumento quantitativo de decomposi¢cdo da
produtividade total do trabalho em dois fatores de McMillan e Rodrik (2011) como descrito
abaixo.

A fonte de dados para a elaboragao tanto das varidveis dependente quanto dos efeitos
decompostos da produtividade total do trabalho advém do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE), mais especificamente do Sistema de Contas Nacionais (SCN). Ambas as
variaveis foram fundamentadas na metodologia de desagregacdo setorial, com a utiliza¢do de
67 atividades, pela Classificagdo Nacional de Atividades Econdmicas, versao 2.0 (CNAE
2.0).

Para suavizar possiveis influéncias de variagdes do nivel geral de precos ao longo do
tempo, optou-se pelo valor adicionado a pregos constantes. J& os dados para a varidvel
resposta emprego partem do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) que coleta
as informagdes de outras fontes como Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios —
PNAD, Pesquisa Industrial Anual — PIA, entre outros; com a denominacdo de total de
ocupagodes por atividade.

A produtividade do fator trabalho, Y;, ¢ a razdo entre o valor adicionado, VA, € o
pessoal ocupado, PO, ou seja, Y; = VA;/PO, e y;, ¢ a produtividade do trabalho por setor i.
A participa¢do do emprego, 6; ¢, por industria € a fragdo do pessoal ocupado por setor, PO; ¢,
em relagdo ao total de pessoal ocupado, PO,, das n industrias, isto ¢, 8;; = PO;,/PO.

Assim, o crescimento da produtividade do trabalho foi decomposto em dois termos:

" Banco dedado produzido pelas institui¢des National Bureau of Economic Research (NBER) e U.S. Census
Bureau's Center for Economic Studies (CES), contendo dados anuais da industria de 1958-2018 sobre producao,
emprego, folha de pagamento e outros custos de insumos, investimento, estoques de capital, TFP e varios indices
de pregos especificos da industria.



47

AY; = ) [yihbis + Oipihyid], (40)

n
i=1
onde { = 1, ...,n é correspondente ao i-ésimo setor da cadeia produtiva e A é o operador de
diferenga, bem comot = 1,...,ne k € N. 12

O primeiro consiste na mensura¢ao do efeito da produtividade pelas realocagdes do
trabalho em diferentes setores, ou seja, caracteriza-se como a mudanga estrutural. Ja o
segundo termo soma-se as ponderagdes da parcela do fator trabalho em cada setor i no
periodo inicial t — k do crescimento da produtividade dentro da industria.

Contudo, o ponto importante para tornar esses efeitos aplicaveis estd na
transformagao de cada termo do lado direito da equacdo como uma variavel de choque e, com
isso, preservou-se o subscrito I para captar e analisar a medida de cada setor em relacdo a
cada efeito.

Assim como Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.301) que fixaram a participagdo das
vendas de cada setor i em relacdo ao total de vendas no ano inicial pra a elaboracao dos
choques, manteve-se as variaveis y; ¢ € 0; ;_ fixos nos respectivos anos t = 2010 e t — k =
2011, enquanto as outras variaveis Af; , e Ay; , mudavam ao longo do tempo.

Assim, os choques de produtividade do fator trabalho na rede de produgdo sdo

decompostos em duas variaveis:

Downstream ;{'* = z (Insumo%{? — 1;-;) x In EMEchoque;;,
; ,

Downstream fi = Z '(Insumo%ff{) - 1j=i) X In EIChoquej ¢’ “1)
j ,

onde EME = y;,A8;, é o efeito mudanca estrutural e EI = 6;,_,Ay;, € o efeito interno,

ambos em logaritmo natural multiplicados pela inversa de Leontief.

4.1.3 O método de construcio dos choques de restricao de recursos

'2 Com base em Fagerberg (2000, p.401), alternativamente, a equagdo (37) pode ser escrita em forma de taxa de
crescimento.
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A construcdo da varidvel restrigdo de recursos em (10) foi elaborada em uma
abordagem empirica aproximada de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.300). Mas, como
também observado por estes autores, ha o problema de forte correlagao desta variavel com as
outras de efeito de rede. Portanto, essa se apresenta como especificacdo alternativa para
comparac¢do com a especificagdo basilar em (31) e deve ser analisada com cautela.

Como exemplo guia para constru¢do desse termo, utilizou-se a mesma logica de

constru¢do do choque de gastos do governo. O termo da equacdo empirica (10) ¢ definida

como Y7_ h X E 1+/,L x Y*_.dGy. O primeiro elemento desta multiplicagio é o
J

somatorio dos componentes da inversa de Leontief para o lado da demanda. O segundo
elemento € 1 dividido pelo produto total de cada setor, p;y;. Ja o terceiro, tem-se o f; — a
participagdo do produto do setor i no orcamento da familia representativa — dividido por
1+ A, porém, assim como Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.300) ignoraram este
denominador na equagdo empirica, também se adotou essa premissa por simplificagdao, ou
seja, 1+ A= 1. Por fim, o Ultimo elemento caracteriza o somatorio do gasto total do
governo.

Para transpor essa expressio no formato empirico, multiplica-se Y¥_, dGj pelo B;
que ¢ computado como a participacdo do valor adicionado do setor j, multiplicado pelo
inverso p;y; que, por sua vez, multiplica-se pelo somatorio das entradas da inversa de
Leontief, neste caso, que quantificam os efeitos a montante.

Na sequéncia, definiu-se o choque de restri¢ao de recursos, RR, como:

RRS%Y = z (Produto%]aﬁf) X X VA; X Gov_Despesas;_;. (42)

Produgao ;

O termo ), j(Produto%]af{’) denota a matriz inversa de Leontief para os efeitos a
montante, incluindo a diagonal. O denominador do segundo termo, Produgéo;, ¢ o produto
total de cada setor j. O componente VA; reporta o valor adicionado de cada setor j. Ja o
ultimo termo caracteriza o gasto total do governo no periodo t — 1. Por analogia, este
procedimento se aplica para as outras variaveis do lado da demanda.

No caso da restri¢do de recursos do lado da oferta, por analogia a equagdo (42), ndo
foram multiplicados os trés primeiros termos pelo total da produtividade, mas sim pela

produtividade de cada setor i para evitar problemas de singularidades computacionais no
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1

nt alcul i (Insumo%™?) x ———
momento do cdlculo, ou seja, Z]( nsumo%;=; ) Produsio,

X VAj X Produtividade;;_1,

em que este ultimo termo ¢ a produtividade do trabalho em cada industria.
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5 QUAIS OS RESULTADOS E DISCUSSOES DO MODELO EMPIRICO

Neste capitulo, tratou-se de analisar e comparar os resultados do modelo (31), que se
aproxima do modelo empirico de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), bem como o (36) que
utiliza o estimador Blundell ¢ Bond (1998). Para recapitular, como descrito na Se¢ao 4, os
dados brasileiros no modelo (31) apresentaram problemas de instrumentos fracos quando este
tende a um processo estocastico tipo passeio aleatorio, ou devido ao aumento nas variagdes de
efeito fixo individuais que respondem a varidvel dependente. Isto, portanto, motivou a
utilizagdo do estimador citado acima para solucionar esta questao.

Também ha comparagdes com outras estimativas como efeito fixo (EF), minimos
quadrados ordinarios (MQO), método generalizado dos momentos-padrao (MGM-padrdo), e
algumas modificagdes pontuais em relagdo ao modelo (36) pelo estimador Blundell e Bond
(1998), para observar a robustez do modelo. As tabelas desta abordagem encontram-se no
APENDICE B.

A partir dos resultados, apresentam-se os sinais dos coeficientes estimados e sua
significancia estatistica, no intuito de observar se estes sdo compativeis com a teoria, ou nao,
além de discutir a intuicdo econdmica que norteia os possiveis efeitos desses choques, bem
como as especificidades para o caso brasileiro. As Tabelas de 1 a 6 sdo as estimativas dessa
melhor abordagem pelo método generalizado dos momentos. As outras Tabelas de 7 a 18
encontram-se nos APENDICES A ¢ B.

As varidveis de resposta do modelo sdo valor adicionado a precos constantes, nivel
de emprego e a produtividade total do trabalho, ambas em logaritmo natural. J& as varidveis
explicativas sdo o choque proprio, choque upstream (a montante) e choque downstream (a
jusante), bem como a variavel dependente defasada também utilizada como explicativa.

Para reforgar, um dos objetivos de validagdo do estimador de método generalizado
dos momentos em sistema (MGM-SYS) estd na escolha da matriz de instrumentos pelo teste
de Sargan."” Assim, os numeros de observagdes variam devido a escolha da quantidade
parcimoniosa de instrumentos utilizados. Por outro lado, esse teste foi validado nas
estimativas para as variaveis de valor adicionado e de produtividade do trabalho, porém isso
ndo se confirmou com as da variavel resposta nivel de emprego. Este ultimo, por sua vez,

manteve problemas de autocorrelagao serial.

"3 Hipétese nula: todos os instrumentos sdo validos. Se rejeitar a hipotese nula, pelo menos um instrumento
estara correlacionado com o termo de erro e, portanto, eles ndo serdo validos.
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Ademais, os testes de autocorrelacdo dos residuos AR(1) e AR(2) para o estimador
MGM-SYS subsidiaram a hipotese nula de que ndo ha essa correlagdo, em especial, para a
variavel valor adicionado. Entretanto, a maioria das estimativas em relagdo as variaveis
dependentes emprego e produtividade do trabalho rejeitou a hipdtese nula para AR(1), mas

ndo rejeitou a auséncia de correlagao dos residuos para AR(2).

5.1 CHOQUES DE DEMANDA

A teoria prevé que os choques do lado da demanda se propagam a montante
(upstream) com maior impacto sobre os setores ofertantes da industria afetada do que os
efeitos a jusante (downstream). Com uma variacdo na demanda do governo, por exemplo, os
efeitos da industria afetada seguem, primeiramente, desta para seus fornecedores diretos pelas
conexdes de primeira ordem, depois, os efeitos se propagam em rede através das outras
ligagdes de ordem superior, ou seja, destes fornecedores para as outras industrias conectadas a
eles a montante na cadeia produtiva.

A Tabela 1 contém as estimativas de propagacdo dos choques de gastos do governo
pelas ligacdes entre os setores € no proprio setor. Com base na teoria, espera-se que a relacao
entre a demanda governamental e os impactos na cadeia produtiva seja direta. Ou seja, os
efeitos upstream devem ser estatisticamente significativos e positivos (ou negativo), conforme
definido pela teoria. Por outro lado, o outro efeito de rede pode apresentar-se significativo ou
ndo, ou mesmo de sinal contrarios a teoria, pois os dados empiricos representam
comportamentos diferentes do modelo tedérico como monopdlio, externalidades, entre outros.

Supondo preferencias e funcdo de produg¢do com retornos constantes a escala bem-
comportadas, bem como mercados perfeitamente competitivos, um aumento positivo na
demanda do governo provoca um aumento na produc¢do do setor diretamente relacionado aos
gastos governamentais e, com efeito, os fornecedores deste setor também terdo que ajustar
seus niveis de produgdo para atender a demanda de insumos no primeiro momento.

Sejam as atuagdes de varias industrias no suprimento de insumos em rede, esse
choque positivo seria propagado e ampliado pelas relacdes intersetoriais € pelos pesos dos
insumos em cada linha de produ¢do, com o objetivo de entregar o produto demandado pelo
governo na ponta da cadeia produtiva. Neste contexto, os efeitos seguem a montante ao longo

da rede e isso pode ser quantificado pelos coeficientes da matriz inversa de Leontief.
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Em equilibrio, a industria afetada ajusta sua produgdo e, com retornos constantes a
escala, tanto a variagao na producao quanto a variacao no uso de fatores de produgcdo mantém-
se constantes e, consequentemente, o efeito renda e o efeito substitui¢ao se cancelam, pois a
relacdo entre os precos se mantém, com modificagdes apenas nas quantidades.

Ao seguir para andlise dos resultados, em ambas as varidveis de resposta, o choque
upstream apresentou significancia esperada, com base na teoria. Nas colunas (1) e (2), os
coeficientes deste efeito mostraram maior valor, ou seja, um choque positivo de 1% na
demanda do governo ao longo das ligagdes upstream produz uma elevagao de 1,7% no valor
adicionado. Desta forma, esta relacdo corrobora com a teoria, com os efeitos de varia¢des na

demanda governamental que se propagam pelas ligacdes de ordem superior.

Tabela 1 - Estimativas de choques de gastos do governo

Log Valor Adicionado Log Emprego Log P;zggg;’l:gf de do
(1) (2) 3) “4) (5) (6)
Y i1 0,749™" 0,796 1,031 1,174 0,882 0,753
(0,011) (0,070) (0,006) (0,095) (0,021) (0,073)
Y t-2 0,046 -0,184 0,008
(0,042) (0,178) (0,044)
Y t-3 0,144 0,037 0,222
(0,037) (0,137) (0,040)
Efeito proprio t-1 0,068 0,067 -0,014™ 0,011 0,004 -0,031
(0,023) (0,017) (0,003) (0,003) (0,009) (0,038)
Efeito upstream t-1 0,017 0,017 0,004 0,003 0,005 0,012
(0,009) (0,005) (0,001) (0,001) (0,001) (0,006)
Efeito downstream t-1 0,126 0,100 0,038 0,0327 -0,023 0,042
(0,106) (0,041) (0,010) (0,010) (0,024) (0,113)
Observacoes 871 737 737 603 469 737

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.
***Nivel de Significancia de 1%.
** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.

Ja o choque proprio apresentou significancia tanto em relacdo ao valor adicionado
quanto para o emprego. Nas duas primeiras colunas, o aumento de 1% nos gastos do governo
sobre cada industria — efeito proprio — gera um aumento de 6,8% e 6,7%, respectivamente, no
valor adicionado. Para a varidvel resposta emprego, os coeficientes efeito proprio e upstream
sdo significativos, porém, com sinal negativo, possivelmente a escolha 6tima entre capital e

trabalho no processo produtivo destinado a demanda final seja mais intensivo no primeiro
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fator e, consequentemente, tem-se um impacto adverso no emprego. Mas o efeito downstream
apresenta significancia — coeficientes 3,8% e 3,2%, ao contrario dos dois efeitos anteriores,
pode-se deduzir que as variacdes de demanda do governo influenciam no aumento da
utilizagdo de mao de obra em relacdo ao fator capital. Neste contexto, essa possivel resposta
pode estar na distingdo da escolha 6tima entre os fatores de produgdo dada a caracteristica do
processo produtivo e a destinagdo do produto, ou seja, bens destinados a demanda final
podem utilizar mais capital do que trabalho, enquanto os produtos intermedidrios para o
suprimento da cadeia produtiva podem ser relativamente mais intensivos no fator trabalho.

No caso da variavel produtividade total do trabalho, o efeito upstream apresenta
significancia, mas os valores estdo relativamente diferentes, colunas (5) e (6). Quando o
nimero de defasagens da variavel dependente aumenta de um periodo para trés com o efeito
upstream se eleva de 0,5% para 1,2%. Assim, ambas as varidveis defasadas apresentaram
persisténcia de comportamento temporal, com valores significativos de seus coeficientes.

Uma forma de avaliar a eficdcia do tratamento da provavel correlacdo positiva entre
a variavel dependente defasada e os efeitos fixos, segundo Marinho, Linhares e Campelo
(2011, p.279-280), comparam-se os coeficientes desta varidvel pelo estimador de método
generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS) com os estimadores de minimos
quadrados generalizados (MQO) e de efeito fixo (EF).

Neste contexto, os valores para MQO e EF sdo enviesados, respectivamente, para
cima e para baixo e, com isso, proporciona-se um intervalo que, se o coeficiente da variavel
dependente defasada de MGM-SYS limitar-se entre esses dois valores, entdo, indicaria a
corre¢do deste tipo de viés. E isso aconteceu com os coeficientes em relagdo ao valor
adicionado e a produtividade total do trabalho, exceto para teste ultimo em relagdo ao choque
de efeito interno. Contudo, essa propriedade ndo se confirmou para os coeficientes da variavel
dependente defasada em relagdo ao nivel de emprego.

Os resultados de verificacdo de robustez na Tabela 13 do APENDICE B mostram
que os estimadores do método generalizado dos momentos em diferenca (MGM-D) na coluna
(1) tém erros-padrdo maiores em relagdio ao MGM-SYS, além de ndo apresentarem
significancia estatistica nas trés variaveis de efeito.

Em relacdo aos estimadores MGM-D e MGM-SYS, a especificagdo do primeiro
segue a equacdo (31), com a varidvel dependente e as varidveis explicativas em primeira
diferenga, como deduzido no trabalho empirico de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), com as

variaveis instrumentais em nivel. De outro modo, o estimador MGM-SYS acompanha a
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definicdo da equagdo (36), com regressando e regressores em nivel e as varidveis
instrumentais em primeira diferenca. Ressaltando esta ultima especificacdo, adotou-se a
abordagem MGM-SYS devido a problemas de instrumentos fracos e/ou alta persisténcia de
efeitos de tempo, tal como registrado na sequéncia.

Nas colunas (4) e (5), o efeito upstream mantém-se significativo, por outro lado, o
estimador MGM-SYS com a variavel restricdo de recursos denota a inversao do sinal deste
efeito. Assim como em Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016, p.300), o terceiro termo da equagao
(10) pode aumentar o problema de viés a medida que se correlaciona com os efeitos de rede,
principalmente pela caracteristica dos valores utilizados para a constru¢ao dessa restri¢ao.

Sobre os possiveis efeitos do termo restricdo de recursos, a restricdo orcamentaria da
familia representativa revela os impactos que podem se estender pela rede de producao. Para o
choque de gastos do governo, com a elevacdo de demanda deste, o aumento de impostos
torna-se necessario para cobrir esses gastos. Com isso, taxas maiores reduzem a renda da
familia. Dependendo do peso do setor no consumo, a industria afetada demandaria menos
insumos das outras industrias fornecedoras e, com efeito, o impacto negativo se propagaria
pela cadeia de produgao.

Outro destaque, o estimador de método generalizado dos momentos-padrdo na
coluna (6) apresenta o coeficiente da varidvel dependente defasada dentro do limite entre o
MQO e EF em relagdo ao nivel de emprego, bem como a significdncia dos efeitos proprio e
upstream com 0,5% e 0,2% respectivamente. Ja o efeito downstream apresenta significancia,
mas com sinal negativo. Este resultado contrasta com o do estimador MGM-SYSS, como os
coeficientes da varidvel dependente defasada emprego, Tabela 1, apresentam-se fora do limite
entre MQO e EF, entdo, a persisténcia de valores defasados como explicativos ainda podem
influenciar os sinais do estimador MGM-SYS contra a varidvel resposta emprego.

Em relacao aos dados de gastos governamentais de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016)
para a economia norte-americana, os efeitos upstream mostraram-se significativos, mas, ao
contrario dos resultados do Brasil, os efeitos downstream nao apresentaram significancia.
Além disso, o coeficiente do efeito proprio teve menor peso em comparagdo com os de rede,
como descrito na Tabela 1, em oposi¢ao aos dados brasileiros.

Assim como nos resultados de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), efeitos nao
observados do fator trabalho como qualificagdo profissional, nivel educacional, entre outros
exercem maior influéncia por meio da produtividade individual do trabalho, portanto, devem-

se analisar com cautela os resultados referentes a variavel resposta emprego.
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Outro importante comportamento de demanda em analise ¢ o consumo das familias.
Em relacdo a este choque de demanda, as preferéncias dos consumidores variam a medida que
sua renda e os pregos dos bens também variam. Se o consumidor apresenta uma maior
elasticidade em relacdo a estas variagdes, entdo, esse efeito também pode resultar
negativamente na estrutura produtiva a montante.

Na Tabela 2, esse choque mostrou-se estatisticamente significativo nos trés efeitos
em relacao ao valor adicionado, porém as outras varidaveis dependentes, da coluna (3) até a

(6), ndo se mostram significativas, com excecdo do efeito downstream na coluna (5).

Tabela 2 - Estimativas de choques de consumo das familias

Log Valor Adicionado Log Emprego Log P,;‘:_gg:lvl:gf de do
Q) () 3) “) (5) (6)
Y t-1 0,772 0,775"" 1,034 1,296 0,697 0,759
(0,009) (0,042) (0,010) (0,103) (0,010) (0,075)
Y t-2 0,056 0,252 0,004
(0,034) (0,160) (0,042)
Y t-3 0,152 -0,024 0,218
(0,015) (0,133) (0,045)
Efeito préprio t-1 0,047 0,058 0,001 0,002 0,035 0,014
(0,013) (0,015) (0,003) (0,002) (0,024) (0,054)
Efeito upstream t-1 0,035 0,052"" -0,002 -0,001 -0,004 0,009
(0,007) (0,005) (0,003) (0,002) (0,013) (0,015)
Efeito downstream t-1 0,093 0,119 0,002 0,001 -0,051" -0,057
(0,014) (0,018) (0,004) (0,003) (0,029) (0,061)
Observacoes 871 737 871 603 871 737

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.
***Nivel de Significancia de 1%.

** Nivel de Significancia de 5%.

* Nivel de Significancia de 10%.

O efeito proprio tem os coeficientes significativos — colunas (1) e (2), ou seja, o
impacto de um aumento no consumo das familias de 1% sobre a produ¢do do proprio setor
resulta em aumento do valor adicionado de 4,7%, para uma defasagem da variavel dependente
defasada e 5,8%, com trés defasagens. Defasagens maiores aumentaram as elasticidades dos
coeficientes, ou seja, efeitos de tempo maiores da varidvel dependente defasada exercem
maior peso sobre os efeitos proprio e de redes que expliquem as variagdes contemporaneas do

valor adicionado.
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Em seguida, os coeficientes do efeito upstream, na Tabela 2, sdo 3,5% e 5,2%, de
uma e trés defasagens da variavel dependente valor adicionado respectivamente. Entretanto, o
efeito downstream ¢€ significativo, mas com sinal negativo. Além do que foi abordada com
respeito aos gastos governamentais, outra possivel explicacdo para este sinal negativo pode
residir nas restrigdes tecnologicas, isto €, as variagdes positivas no consumo das familias
afetam a industria focal que aumentard sua produgdo e, com efeito, demandam-se mais
insumos dos setores fornecedores. Estas industrias também terdo que aumentar suas
respectivas produgdes de bens intermediarios, porém se houver uma limitagdo dada pela
fronteira de producdo, nesta conjuntura, efeitos adversos a jusante (downstream) podem
refletir no crescimento do valor adicional.

No geral, os resultados de verificacdo de robustez da Tabela 14 apresentaram
resultados analogos aos do gasto do governo. Contudo, tanto na coluna (2) quanto nas colunas
(3) e (4) da Tabela 2 acima, o estimador de método generalizado dos momentos em sistema
(MGM-SYS) em relagdo a variavel resposta emprego nao se mostrou estatisticamente
significativo em nenhum dos trés efeitos, indicando que os efeitos proprio e de rede, na
média, ndo influenciam o nivel de emprego. Por outro lado, o sinal do coeficiente a montante
(upstream) mostrou-se contrario a teoria, além de uma elasticidade relativamente baixa em
relagdo ao do valor adicionado. Novamente, a variavel dependente defasada na Tabela 14 na
coluna (2) com respeito ao emprego mostrou-se fora do intervalo entre efeito fixo (EF) e
minimos quadrados ordindrios (MQO), que denota persisténcia de autocorrelacdo serial dos
residuos e, com isso, tanto a significancia do coeficiente upstream quanto o seu sinal podem
carregar problemas de viés.

Por meio das variagcdes no investimento em formacgao bruta de capital fixo — FBKF,
para um dado preco do fator capitar relativamente mais barato do que o fator trabalho, tudo
mais constante, os setores realocam seus recursos no primeiro fator. O nivel de desemprego e
a oferta de mao de obra aumentam e pressionam para baixo os salarios. Com isso, a renda das
familias reduziria até o ponto em que os precos relativos se ajustem ao novo equilibrio de
mercado. Novamente, tem-se a possibilidade de um efeito negativo a montante e, no sentido
contrario em um cenario favoravel, o efeito a montante seria positivo.

No caso de um choque de formagdo bruta de capital fixo (FBKF) em relacao ao valor
adicionado — Tabela 3, mais uma vez, os efeitos proprio e upstream tiveram significancia
estatistica com a variavel dependente em uma defasagem com 1,89% e 2,2% e, com a variavel

dependente em trés defasagens, os coeficientes sao 1,53% e 1,3%, respectivamente.
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Por outro lado, o efeito downstream apresenta significincia, mas também ocorrem
valores consideraveis de seus coeficientes nas colunas (1) e (2), em comparacdo aos outros
efeitos, e com sinal negativo. Os investimentos em capital fixo afetam a demanda, por
exemplo, pela aquisicdo de novas maquinas e equipamentos de producdo, porém também
pode haver efeitos adversos sobre a produtividade geral. Em um mercado de concorréncia
imperfeita, o aumento de demanda por este bem destinado ao processo produtivo pode gerar
aumento de preco do mesmo e, com isso, as outras industrias demandariam menos deste

insumo em seus processos produtivos, com efeitos a jusantes (downstream) redutores do valor

adicionado.
Tabela 3 - Estimativas de choques de FBKF*
Log Valor Adicionado Log Emprego Log Produtividade do
Trabalho**
Q) (2) (3) “) (%) (6)
Y t-1 0,590 0,788"" 1,020 0,935 0,701 0,753
(0,045) (0,065) (0,006) (0,148) (0,008) (0,073)
Y t-2 0,048 0,230 0,007
(0,041) (0,258) (0,044)
Y t-3 0,151 -0,136 0,223
(0,032) (0,160) (0,041)
Efeito préprio t-1 0,189 0,153 -0,004 -0,006 0,001 -0,006
(0,053) (0,055) (0,008) (0,012) (0,039) (0,059)
Efeito upstream t-1 0,022 0,013 -0,0002 -0,001 -0,008™ -0,010°
(0,008) (0,007) (0,001) (0,001) (0,004) (0,005)
Efeito downstream t-1 ~ -0,287" 0216 -0,001 0,004 0,019 0,030
(0,074) (0,070) (0,010) (0,014) (0,042) (0,071)
Observacoes 737 737 871 737 871 737

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).
*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.

*Nota: FBKF — Formagdo Bruta de Capital Fixo.
***Nivel de Significancia de 1%.
** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.

O estimador de método generalizado dos momentos em diferenga (MGM-D) mostrou
relevancia estatistica, na coluna (1) da Tabela 15, em relagdo ao efeito upstream, 19,2%,
contra variavel de nivel de emprego, porém o coeficiente da varidvel dependente defasada
encontra-se além do intervalo entre os dois ultimos estimadores nas colunas (7) e (8),
revelando que o viés desta variavel defasada ainda se mantém. Assim como descrito na

analise do choque de consumo das familias pelo efeito upstream, o estimador MGM-D
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também pode conter vieses decorrentes da variavel dependente defasada e, consequentemente,
estar sobrestimando nao apenas os coeficientes upstream, mas também os outros efeitos.

Na sequéncia, destacam-se 0s possiveis impactos de variagdes nas exportagdes, ou
seja, a demanda externa que, neste contexto, tém comportamentos de agentes econdmicos
exdgenos ao pais como o tipo de politica adotada, as leis de cada parceiro comercial, as
possiveis barreiras comerciais implementadas pelos mesmos, entre outros.

Parte do nivel de producao destinada as exportagdes depende nao sé das preferéncias
de consumo externas, mas também da taxa de cAmbio, do grau de determinagdo dos pregos
pelo mercado externo e como um pais se insere no mercado externo. O possivel efeito adverso
parte do fato que uma pressdo externa sobre os pregos dos bens produzidos pelos setores de
maior peso no consumo da familia doméstica reduz seu poder aquisitivo. Neste contexto, isso
também pode reduzir a demanda doméstica sobre o produto de determinado setor, com efeitos

adversos que se propagam em rede.

Tabela 4 - Estimativas de choques de exportacoes

Log Valor Adicionado Log Emprego Log Pl:l?fal;)t;‘l’;iade do
(1) (2) 3) 4) ©) (6)

Y t-1 0,607 0,776 " 1,043 1,087 0,689 0,730
(0,041) (0,050) (0,012) (0,143) (0,007) (0,056)

Y t-2 0,061 -0,034 0,012
(0,034) (0,167) (0,039)
Y t-3 0,148 -0,015 0,245
(0,022) (0,062) (0,026)
Efeito préprio t-1 0,120" 0,086 0,005 0,003 0,108" 0,197
(0,057) (0,041) (0,010) (0,009) (0,025) (0,056)

Efeito upstream t-1 0,167 0,126 0,019 -0,013 0,012 0,023
(0,078) (0,050) (0,010) (0,010) (0,048) (0,085)
Efeito downstream t-1 ~ _0415™" 0,309 0,017 0,014 -0,061 -0,145"
(0,123) (0,086) (0,016) (0,009) (0,046) (0,085)

Observacdes 737 737 871 737 871 737

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).
*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.

***Nivel de Significancia de 1%.
** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.
Assim como as estimativas do choque anterior, os efeitos proprio e upstream
apresentaram relevancia estatistica e sinais em acordo com a teoria e, de outro modo, os

efeitos downstream também foram significativos e de sinal negativo. Seja a determinacgao de



59

preco do bem exportado definido internacionalmente, por exemplo, a ocorréncia de elevacao
de precos torna o insumo mais caro e, em um mercado imperfeito, os outros setores
demandam menos deste bem intermediario, consequentemente, o efeito negativo a jusante
(downstream) reduziria o valor adicionado.

No caso de um aumento de demanda externa, Tabela 4, o choque positivo de 1% de
exportagdes sobre a cadeia de producdo do pais que atinge as outras industrias, isto ¢, o efeito
upstream gera um aumento no valor adicionado de 1,67% e, para o efeito do choque proprio,
esse impacto interno ao setor de 1% aumenta o valor adicionado em 1,2%. Ja a variavel
dependente emprego destacou significancia no efeito upstream da coluna (3), porém com
sinal negativo.

Os resultados de verificacdo de robustez para este choque na Tabela 16 seguiram um
padrao proximo dos pontos destacados nos outros choques do lado da demanda nas tabelas
anteriores.

Nos trabalhos de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), analisaram-se os possiveis
efeitos adversos de aumentos da importagao norte-americana por produtos da China tanto no
valor adicionado quando no nivel de emprego estadunidense. Os coeficientes dos efeitos
downstream para os Estados Unidos e o Brasil foram relativamente maiores que os outros
efeitos sobre o valor adicionado, com significancia apenas para os resultados brasileiros, e
com sinal negativo. Assim, efeitos negativos a jusante (downstream) na cadeia produtiva do
Brasil, possivelmente, atuam-se choques de demanda externa, exdgenas a producdo
doméstica, que se defronta com as limitagcdes do tamanho de escala produtiva das industrias e
seus reflexos nos precos dos insumos e bens intermedidrios indispensdveis ao processo
produtivo.

Ademais, os valores dos coeficientes de efeito proprio, exceto os de exportacao,
mostraram-se maiores do que os de efeito upstream, ao contrario dos resultados de Acemoglu,
Akcigit e Kerr (2016) para os Estados Unidos. Isto ¢, as demandas finais em termos de
elasticidade do efeito proprio indicam maior relevancia para o aumento das variaveis resposta
do que os efeitos em rede para o Brasil. Dependendo do grau de abertura da economia,
vantagens comparativas podem induzir as firmas a especializagdo na producdo de um
determinado bem e estas, por sua vez, podem apresentar maior elasticidade pela demanda de
insumos (efeito upstream) para com seus fornecedores. De outro modo, o efeito proprio dos
outros choques de demanda teria maior elasticidade, comparativamente com o de rede,

conforme a teoria, devido as demandas domésticas com maior impacto sobre as firmas no
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proprio setor e, neste caso, questdes geograficas podem desempenhar maior influéncia
localmente.

A fronteira tecnologica de cada firma também pode relacionar-se de forma distinta
com as interagdes de compra e venda de insumos, ou bens finais, entre demanda e oferta.
Conforme Carvalho (2010), pelo lado da demanda, as ligagdes da rede produtiva teriam
arquitetura mais dispersa e homogénea e, pelo lado da oferta, as conexdes de venda se

apresentariam mais heterogéneas, ambas a depender da tecnologia de produgao utilizada.

5.2 CHOQUES DE OFERTA

A partir desta se¢do, descrevem-se os resultados de choques do lado da oferta. Em
especial, os possiveis efeitos dos choques de produtividade do trabalho decompostos que
possam ou ndo impactar na rede de producdo pelas relagdes de mercado entre setores.

Relembrando que a base tedrica para os estudos sobre os efeitos da queda de
produtividade do trabalho vem de McMillan e Rodrik (2011) e de Arend, Singh e Bicharra
(2016), como descrito na subsegdo 4.1.2.

O tipo de mudanga estrutural em anélise refere-se a eficiéncia alocativa dos fatores
de producao, especificamente o fator trabalho, como descrito nas se¢des acima.

Grandes lacunas de produtividade, segundo McMillan e Rodrik (2011), podem
aparecer tanto entre setores quanto dentro do proprio setor, o que indicaria ineficiéncia
alocativa do fator trabalho que contribuiria na reducao da produtividade geral.

Nos paises desenvolvidos, conforme Arend, Singh e Bicharra (2016), a produtividade
de setores e de diferentes atividades mostra-se relativamente homogénea, ao contrario dos
paises em desenvolvimento que evidenciam uma heterogeneidade estrutural da produtividade
com setores altamente produtivos € que absorvem pouca mao de obra e, por outro lado, com
outros setores de baixa produtividade com elevado nivel de ocupagao de mao de obra.

A partir de 1980, o Brasil entrou em uma trajetéria de falling behind manufatureiro,
ou seja, uma possivel fase de desindustrializagdo precoce. A mudanga estrutural caracteristica
situa-se no aumento da participacdo do setor de servicos no Produto Interno Bruto (PIB),
segundo a analise de Arend, Singh e Bicharra (2016), bem como de sua baixa produtividade
que se intensificou ao longo do tempo.

Neste contexto, uma mudanga na alocag¢do do trabalho entre setores que apresente

tanto uma tendéncia decrescente em cada tempo t quanto uma variagdo negativa entre dois
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periodos, configura-se uma mudanga estrutural redutora da produtividade geral do trabalho.
Essa queda de produtividade reflete-se nos precos dos insumos e, com efeito, as industrias
demandantes do setor afetado por este choque adverso se defrontam com precos de insumos

maiores e, em seguida, ajustam para baixo suas produ¢des em funcdo deste aumento de

pregos.
Tabela 5 - Estimativa efeito mudanca estrutural
.. Log Produtividade do
Log Valor Adicionado Log Emprego g Trabalho
Q) (2) (3) “) (%) (6)
Yl 0,743 0,734 1,051 0,576 0,691 0,749
(0,006) (0,030) (0,020) (0,070) (0,010) (0,076)
Y t-2 0,063 0,581 0,008
(0,028) (0,100) (0,042)
Y t-3 -0,194™ -0,128" 0,226
(0,011) (0,067) (0,047)
Efeito préprio t-1 0,295 0,420 -0,036 -0,006 0,056 -0,001
(0,030) (0,036) (0,025) (0,015) (0,068) (0,082)
Efeito upstream t-1 -0,008 -0,004 -0,001 -0,002™ 0,010 0,001
(0,008) (0,006) (0,002) (0,001) (0,009) (0,013)
Efeito downstream t-1 -0,004 0,014 -0,006 -0,004 -0,039 -0,049
(0,019) (0,021) (0,007) (0,006) (0,035) (0,061)
Observacdes 871 737 871 737 871 737

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.
***Nivel de Significancia de 1%.

** Nivel de Significancia de 5%.

* Nivel de Significancia de 10%.

Nas colunas (1) e (2) da Tabela 5, os choques da variavel mudanca estrutural em
relagdo ao valor adicionado apresentou sinal negativo, tanto para efeitos upstream quanto
downstream, respectivamente, com -0,8% e -0,4% na primeira coluna. Porém, apenas o efeito
proprio mostrou-se estatisticamente significativo e de sinal positivo. Este ultimo efeito denota
um coeficiente de valor consideravel, 29,5% com a variavel dependente de uma defasagem e
42% com a de trés defasagens.

O efeito a jusante (downstream) tem sinal condizente a teoria, mas o efeito a
montante (upstream) contém maior elasticidade em comparacdo ao primeiro. Conforme
McMillan e Rodrik (2011), os paises que apresentaram maior mobilidade de mdo de obra
entre setores (ou diferentes atividades produtivas) obtiveram aumentos na produtividade geral,

em decorréncia das politicas de mudanca estrutural adequadas a isto. E, ao contrario, os paises
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com maior rigidez na realocacdo do fator trabalho experimentaram mudanca estrutural
redutora da produtividade. Essa rigidez pode ter nao s6 impactado negativamente a cadeia de
producao pelo efeito upstream, mas também intensificado a resposta no crescimento (ou
reducdo) do valor adicionado por uma elasticidade relativamente maior do que o efeito
downstream. Por outro lado, o efeito proprio aponta para uma mudanga estrutural positiva
dentro do setor e de elevada elasticidade.

Em relacdo a variavel dependente emprego, o efeito upstream mostrou-se relevante
estatisticamente. Contudo, a significancia estatistica das varidveis valor adicionado e emprego
em trés defasagens ressalta a persisténcia de valores passados que explicam seu valor
presente. Neste caso, uma possivel influéncia da rigidez alocativa do fator trabalho pode
impactar a montante (upstream) o crescimento do emprego negativamente, ao contrario do
esperado pela teoria em que os choques de oferta através dos efeitos downstream seriam mais
proeminentes.

A verificagdo de robustez para o efeito mudanga estrutural da Tabela 17 destaca o
coeficiente do efeito downstream de -11,8% em relagdo ao valor adicionado, na coluna (4),
bem como o efeito upstream de 3,3%,. Ademais, o efeito em valor absoluto do primeiro
choque ¢ maior do que o do segundo. Com respeito ao sinal negativo, para cada aumento de
1% no efeito mudanga estrutural, o valor adicionado ¢ reduzido em 11,8%. Estes resultados
evidenciam que os efeitos indiretos no proprio setor influenciam as ligagdes em rede, ou seja,
ha um efeito de tempo persistente que correlaciona essas variaveis explicativas defasadas.

Em relagdo a variavel resposta emprego, os estimadores de método generalizado dos
momentos em diferenca (MGM-D) e em sistema (MGM-SYS) ndo obtiveram significincia
estatistica, porém o estimador de método generalizado dos momentos-padrao (MGM-Padrao),
na coluna (6), mostrou-se significativo em relacdo aos trés efeitos proprio, upstream e
downstream (2%, 0,2% e -0,4% respectivamente). Como o MGM-Padrao estd entre o
intervalo de efeito fixo (EF) e (MQO), tem-se a possibilidade deste representar o
comportamento do choque de mudanga estrutural de forma menos tendenciosa do que os
outros estimadores. Assim, os sinais dos estimadores estariam mais proximos do que a teoria
preve. Isto €, o efeito mudanga estrutural de 1% reduziria o crescimento do emprego em 2%
pelo efeito proprio e em 0,4% pelas ligagdes a jusante (downstream), enquanto que o efeito a
montante (upstream) aumentaria o nivel de emprego em 0,2%. Uma explicagdo plausivel para
este sinal positivo upstream estaria no fato de que, segundo McMillan e Rodrik (2011) e

Arend, Singh e Bicharra (2016), mudancgas nos padroes de emprego poderiam ser alcancadas
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sem qualquer modificagdo dos niveis de produtividade dentro de cada setor, ou seja, ¢
possivel estimular a produtividade sem alterar as condi¢des de oferta da firma. Com efeito,
um rearranjo dos fatores produtivos pode variar os niveis de venda dos bens em rede que
seguem a montante (upstream).

Na coluna (3), o estimador MGM-SYS com restricdo de recursos apresentou
significancia estatistica para os efeitos proprio e downstream com 20% e 3,1%, ambos em
relagdo ao valor adicionado. Contudo, tém-se possiveis problemas de efeitos ndo observados
que carreguem as diferencas de habilidade, nivel educacional, entre outros, além da propria
forma de constru¢do desses choques de produtividade que potencializam resultados
tendenciosos.

A seguir, no caso do choque de efeito interno, se cada setor apresenta aumento de
produtividade, mas baixa absor¢do de mao de obra, ou, se cada industria apresenta uma
variagdo negativa da produtividade, ou uma tendéncia de decrescimento, entdo, este setor nao
contribuiria para o aumento da produtividade geral, mas sim para reduzir essa produtividade
e, consequentemente, refletiria em aumento de pregos dos insumos e um choque adverso que
se propagaria a jusante na cadeia produtiva. Neste cenario, os efeitos upstream e downstream
em relacdo ao valor adicionado também tém sinais negativos, com -0,6% e -1,4%
respectivamente na coluna (1) da Tabela 6, porém nao significativos.

Em geral, os resultados foram similares aos do efeito mudanga estrutural, com
destaque para relevancia estatistica do efeito downstream em relagdo a variavel produtividade
total do trabalho. Ja o efeito upstream contra a varidvel resposta emprego ¢ estatisticamente
significativo e o coeficiente também ¢ negativo. Com relacdo a variavel emprego, o estimador
MGM-SYS denota a significancia estatistica do efeito upstream de -0,1%, ou seja, o choque
de produtividade de efeito interno afeta negativamente o crescimento do emprego na média
via ligacdes upstream, ao contrario das conexdes downstream previstas pela teoria.

O coeficiente efeito proprio se destaca entre outros com o valor de 65,8% para uma
defasagem e 87,6% para trés defasagens, o qual evidencia um possivel impacto positivo
interno ao setor no processo de alocagdo da mao de obra, apesar dos possiveis impactos
negativos propagados entre os setores ao longo da cadeia produtiva.

A resposta do valor adicionado em relacdo a realocagdo do fator trabalho
intrassetorial, novamente, mostrou-se percentualmente significativo, pois ¢ possivel estimular
a produtividade sem alterar as condi¢des de oferta da firma, assim como descrito para o efeito

mudanca estrutural.
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Contudo, os coeficientes das variaveis dependentes defasadas em relagdo ao valor
adicionado deixam claro o elevado grau de persisténcia do ajustamento de valores passados

que ainda influenciam o valor presente dessa variavel resposta.

Tabela 6 — Estimativa “efeito interno”

. . Log Produtividade do
Log Valor Adicionado Log Emprego g Trabalho*
€] 2 3) ) ) (6)
Y t-1 0,393 0,269 1,012 1,079™ 0,603 0,808
(0,038) (0,092) (0,005) (0,100) (0,056) (0,095)
Y t-2 0,052"" 0,006 0,011
(0,017) (0,115) (0,040)
Y t-3 -0,153"™" -0,068 -0,228"
(0,015) (0,059) (0,042)
Efeito préprio t-1 0,658 0,876 0,002 -0,003 0,077 -0,065
(0,069) (0,128) (0,004) (0,008) (0,113) (0,095)
Efeito upstream t-1 -0,006 -0,002 -0,001" -0,0017" 0,012 0,008
(0,008) (0,005) (0,001) (0,001) (0,016) (0,015)
Efeito downstream t-1 0,014 -0,021 0,0002 -0,001 -0,032 -0,101™
(0,016) (0,019) (0,002) (0,003) (0,052) (0,049)
Observacdes 871 737 871 737 737 737

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.
***Njvel de Significancia de 1%.
** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.

Além das caracteristicas distintas do efeito mudancga estrutural dentro do setor, que
podem estar atuando também no caso do efeito interno, conforme McMillan e Rodrik (2011),
a ocorréncia da racionalizagdo das industrias, por um lado, com a saida de firmas menos
produtivas e, por outro lado, com as novas firmas entrantes que eliminam a parcela de mao de
obra que nao esteja em suas novas planta produtiva, consequentemente, essa racionalizagao na
industria pode ocorrer em detrimento do crescimento da producdo total por meio de uma
mudanga estrutural adversa.

Em relacdo a varidvel resposta produtividade total do trabalho, os -efeitos
downstream -3,2% para uma defasagem e -10,1% para trés defasagens denotam adequacao a
teoria, com este ultimo estatisticamente significativo. O choque de produtividade na
realocacdo de mao de obra dentro do setor apresenta variacdo significativa da variavel

resposta, para cada 1% de efeito adverso downstream, a produtividade total do trabalho se
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reduz em 10,1%, mas este resultado a priori depende de valores passados da propria variavel
resposta que explique seu valor contemporaneo.

Seguindo a verificacao de robustez do choque efeito interno na Tabela 18, coluna (4),
o coeficiente do efeito upstream é 6,1% e o do efeito downstream ¢ -16,7% contra o valor
adicionado e, em relacdo a variavel resposta emprego, o coeficiente do efeito upstream nesta
mesma coluna ¢ de -0,3%. Isso denota que efeitos de tempo do choque no proprio setor
estariam influenciando os efeitos de rede, ou seja, parte do efeito proprio ainda apresentaria
grau de correlagdo com as outras varidveis de rede.

Com base no estimador de método generalizado dos momentos em sistema (MGM-
SYS) registrado nas tabelas dos respectivos choques do lado da oferta, hé indicios desse efeito
redutor pela mudanca estrutural na alocag¢do do fator trabalho, devido ao sinal negativo dos

coeficientes. Todavia, os efeitos de rede ndo se traduziram em significancia estatistica.

5.2.1 A magnitude dos coeficientes dos efeitos proprio e de rede

Por meio do método de quantificagdo da magnitude dos coeficientes efeito proprio e
efeito de rede definido por Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), equagdes (11) e (12),
estimaram-se os choques econdmicos e seus efeitos do mesmo modo descrito nas segoes do
modelo empirico, porém diferenca-se pelo uso apenas do estimador de método generalizado
dos momentos em sistema (MGM-SYS) e pela inser¢do dos elementos da diagonal da inversa
de Leontief, como deduzida na parte teoria.

Portanto, o intuido segue em comparar e analisar qual a magnitude especifica de cada
efeito. Se o efeito do choque se propaga com maior intensidade pela rede a partir das
conexdes de ordem superior, entdo, os coeficientes devem ser iguais, em relacdo ao efeito
proprio e aos efeitos a montante e a jusante, como previstos pela teoria. Caso contrario, os
efeitos indiretos das conexdes de primeira ordem exercem maior influéncia pelo efeito proprio
do que pelo efeito de rede.

No APENDICE A apresentam-se os resultados do estimador de método generalizado
dos momentos em sistema (MGM-SY'S) com as diagonais descritas acima.

Os choques do lado da demanda, em relagdo a variavel resposta valor adicionado, nas
tabelas deste apéndice resultaram em coeficientes iguais, ou aproximados, em relagcdo aos
resultados das outras tabelas acima e compativeis com a teoria. Com exce¢do dos coeficientes

das variagoes na formagdo bruta de capital fixo (FBKF) pelo efeito proprio com 15,7%,
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Tabela 9, enquanto o coeficiente sem os elementos dessa diagonal apresentaram valor de
18,9%, Tabela 3, ambos referentes ao valor adicionado.

Além destes, na Tabela 10, os coeficientes do choque de exportagdes sao todos
diferentes em comparacdo as estimativas para estes efeitos na Tabela 4. Neste caso, esses
efeitos pelo lado da demanda evidenciam maior magnitude nas ligacdes de primeira ordem do
que nos efeitos de rede a montante definidos pela teoria.

Os resultados da magnitude dos efeitos proprio e de redes com respeito as variaveis
nivel de emprego e produtividade total do trabalho, tanto os coeficientes referentes a FBKF
quanto os da exportagdo, apresentaram resultados comparativamente similares ao do valor
adicionado.

Em seguida, pelo lado da oferta, os resultados dos coeficientes de choques de
mudanga estrutural, por meio do efeito a jusante (downstream) em relagdo a variavel
dependente produtividade total do trabalho, mostraram-se iguais na Tabela 11 em comparagao
com os do estimador sem os elementos da diagonal de Leontief. Entretanto, todos os outros
coeficientes sdo diferentes em comparagdo com a Tabela 5 acima, tanto em relagdo ao valor
adicionado quanto ao emprego.

Por fim, os coeficientes do choque de produtividade através do efeito interno, Tabela
12, revelaram-se todos diferentes em contraste com os resultados da Tabela 6. Em geral, os
sinais previstos pela teoria mantiveram-se compativeis com os resultados estimados e os
conceitos econdmicos aplicados ao estudo, como discutido no capitulo de resultados do

estimador Blundell e Bond (1998) sem os efeitos das diagonais da inversa de Leontief.



67

6 CONCLUSAO

Parte da teoria econdmica estabelece que os choques idiossincraticos em setores (ou
firmas) sdo absorvidos pela economia a nivel agregado e, com efeito, tendem a média. Por
outro lado, estudos recentes, tanto sobre as caracteristicas assimétricas das ligagdes em redes
de producao quanto sobre o peso de poucas firmas na composi¢ao do Produto Interno Bruto
(PIB), evidenciam resultados contrarios a teoria estabelecida, ou seja, os choques
idiossincraticos setoriais, ou no nivel da firma, ndo se cancelariam, contribuindo
significativamente para as flutuagdes agregadas.

A partir da base teorica e empirica de Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016), esses
choques ndo apenas seriam significativos, mas também apresentariam sentidos de propagacao
diferentes em relagdo a demanda e a oferta. Analisaram-se empiricamente nao s a possivel
participagdo desses choques de origem setorial nas flutuagdes macroecondomicas do Brasil,
mas também como estes se propagam e se amplificam na economia.

Basicamente, utilizaram-se dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE) e o Nucleo de Economia Regional e Urbana da USP (NEREUS) para a construgdo das
variaveis resposta valor adicionado, emprego e produtividade total do trabalho; e as
explicativas efeito proprio, efeito a montante (upstream) e efeito a jusante (downstream).

O foco de andlise foi nos choques de demanda e de oferta que se propagam via rede —
efeitos upstream e downstream, bem como o impacto no proprio setor — efeito proprio. O
periodo de tempo foi de 2010 a 2018 e as defasagens utilizadas foram de um periodo, na
maioria dos modelos, e de trés periodos.

O sentido de propagacdo para choques de oferta segue a jusante (downstream), ou
seja, um choque de oferta na industria focal produz efeitos sobre suas industrias demandantes
pelas ligagcdes insumo-produto. Ja os choques de demanda seguem a montante (upstream),
com a industria focal afetada, os efeitos se propagam sobre seus setores fornecedores de
insumos na cadeia produtiva.

A metodologia utilizada para estimar os dados empiricamente seguiu Acemoglu,
Akcigit e Kerr (2016) e Acemoglu ef al. (2014) e, inicialmente, com o método de estimacdo
por Arellano e Bond (1991), mas, devido a problemas de variaveis instrumentais fracas,
optou-se pela abordagem do estimador Blundell e Bond (1998) conjuntamente e colocou-se

este estimador como basilar para os resultados analisados.
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Em comparagio com os outros modelos ¢ pela verificagio de robustez, APENDICE
B, o método generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS) mostrou-se
estatisticamente significativo e, em geral, condizente com os sinais definidos pela teoria.

Pelo lado da demanda, os choques de exportacdo apresentaram maior percentual do
coeficiente de efeito upstream, com 16,7% em relagdo ao valor adicionado, comparativamente
com os outros choques pelo mesmo efeito de rede. No caso da variavel dependente emprego,
suas estimativas continuaram enviesadas, mesmo com o tratamento sobre os instrumentos
fracos apresentados pelo método Blundell ¢ Bond (1998).

Ja as estimativas em relacdo a produtividade total do trabalho, pelo método
generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS), os efeitos de rede tiveram
significancias estatisticas pontuais, porém as elasticidades dos coeficientes de efeito proprio,
em geral, mostraram-se mais preponderantes do que os de rede.

O estimador MGM-SY'S com restri¢do de recursos também apresentou significancia
estatistica, com destaque para os choques de gasto do governo e formagdo bruta de capital
fixo (FBKF) ambos com sinais negativos. Isso, portanto, pode indicar um impacto adverso
consideravel desta através da restricdo orcamentaria e, como reflexo, pelo problema de
maximizacao das firmas que possa reduzir o valor das varidveis dependentes analisadas.

Pelo lado da oferta, a partir do modelo basilar (MGM-SYS), os sinais negativos dos
coeficientes em relagdo a variavel valor adicionado corroboram para os indicios de mudanga
estrutural redutora do crescimento, segundo McMillan e Rodrik (2011) e Arend, Singh e
Bicharra (2016), porém estes ndo sao estatisticamente significativos.

Em geral, os coeficientes dos choques de efeito proprio mostraram-se relativamente
maiores do que os de rede, ao contrario do que observaram Acemoglu, Akcigit e Kerr (2016)
em seus estudos empiricos para a economia dos Estados Unidos. Uma possivel explicagao
estaria na estrutura produtiva do Brasil em que, ao contrario dos Estados Unidos, as conexdes
produtivas entre firmas no mesmo setor teriam maior peso econdmico do que nas ligagdes
entre setores, ganhos de escala, entre outros, influenciariam mais setorialmente do que o
contrario. Mas também, h4d uma plausibilidade que a propria forma da estrutura de rede do
Brasil apresente ligacdes de compradores de insumos mais esparsa € homogénea e, por outra
perspectiva, que os vendedores de insumos, ou bens finais, tenham caracteristicas mais
heterogéneas dadas a tecnologia de produgcdao (CARVALHO, 2010).

Contudo, ha também a condicdo de que, especialmente na eficiéncia alocativa dos

fatores de producdo, as industrias com niveis de produtividade mais homogéneos — caso dos
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Estados Unidos — comportem maiores efeitos de rede e que, no caso do Brasil, as industrias
com produtividade mais heterogénea tenham maiores efeitos no proprio setor.

Os resultados do modelo basilar pelo estimador Blundell e Bond (1998) evidenciam,
portanto, que ha uma possivel relacdo no sentido de propagacido e amplificacdo dos choques
através dos efeitos proprio e de redes pelas relagdes de oferta e de demanda entre as
industrias. Mas também indicam possiveis influéncias sobre a eficiéncia alocativa do fator
trabalho e, consequentemente, sobre a produtividade geral no periodo de tempo analisado. Em
um ambiente econdmico adverso, uma distribuicao ineficiente do fator trabalho pelos setores
pode contribuir para a reducao da produgdo e do produto agregado.

Os resultados estimados com os elementos da diagonal da matriz inversa de Leontief
apontaram para o efeito proprio pelos choques de demanda com magnitude menor ou igual
aos efeitos de rede, ou seja, as variagdes de demanda estudadas iniciam o fluxo de propagacgdo
através das conexdes de primeira ordem, depois seguem um efeito em cascata pelas ligagdes
de ordem superior, porém sem modificagcdes na significancia estatistica de impactos indiretos
de primeira ordem com a inclusdo dessa diagonal. Assim como as evidéncias de Acemoglu,
Akcigit e Kerr (2016) para os dados dos Estados Unidos, o processo de acumulagdo desses
efeitos se amplifica a partir deste segundo momento.

Por outro lado, os choques formacao bruta de capital fixo (FBKF) e, em especial, os
de exportacdes e os choques de oferta evidenciaram que os coeficientes se modificaram com a
inclusdo dos elementos da diagonal da inversa de Leontief, que denota a possibilidade de uma
magnitude maior do efeito proprio, ou seja, maior influéncia de efeitos indiretos de primeira
ordem dentro do setor do que em rede. Nesta situagdo, o efeito proprio destes estaria
sobrepondo os efeitos de rede, isto €, com estes elementos da matriz inversa, o processo de
acumulacdo e amplificacdo dos efeitos indiretos pelas ligagdes de primeira ordem da industria
afetada pode apresentar maior impacto do que as ligagcdes de ordem superior.

Sem considerar os custos computacionais a priori, uma possivel area de analise para
ajudar no embate sobre os choques idiossincraticos microecondmicos terem ou ndo efeitos
significativos no agregado esteja em analisar como cada rede de producdo se posiciona na
estrutural global, ou seja, dentro da cadeia global de valor. Assim como existem as relagdes
em rede no proprio setor e entre os setores, pode-se analisar como os choques se comportam
na propria rede de producio de um pais e entre varias redes de producdo de outros paises que

se conectam a nivel global.
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APENDICE A - Estimadores MGM-SYS com as diagonais da Matriz de Leontief

Tabela 7 - Estimativas de choques de gastos do governo

Lo.g .Valor Log Emprego Log Produtividade do
Adicionado Trabalho*

(1) (2 3)
Y t-1 0,749 1,0227 0,701
(0,011) (0,007) (0,008)

Efeito préprio t-1 0,069 -0,008™" -0,017
(0,022) (0,003) (0,015)
Efeito upstream t-1 0,016™" 0,003 0,008
(0,006) (0,0004) (0,002)

Efeito downstream t-1 0,123 0,027 0,021
(0,092) (0,006) (0,051)

Observacoes 871 871 871

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).
*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relacdo
as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do trabalho, mas ndo foi validado para a variavel
emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método
generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS) foram validados em relacdo a variaveis resposta valor
adicionado, mas, em geral, as varidveis emprego ¢ produtividade total do trabalho apresentaram essa
autocorrelagdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2).

***Nivel de Significancia de 1%.
** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.

Tabela 8 - Estimativas de choques de consumo das familias

Lo.g 'Valor Log Emprego Log Produtividade do
Adicionado Trabalho*
(1) (2) (3)
Y t-1 0,777 1,023 0,699
(0,009) (0,010) (0,010)
Efeito préprio t-1 0,040 0,001 0,036
(0,014) (0,003) (0,022)
Efeito upstream t-1 0,035 -0,002 -0,007
(0,006) (0,002) (0,011)
Efeito downstream t-1 0,087 0,001 0,051
(0,016) (0,004) (0,027)
Observacoes 871 871 871

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).
*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relagdo
as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do trabalho, mas ndo foi validado para a variavel
emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método
generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS) foram validados em relacdo a variaveis resposta valor
adicionado, mas, em geral, as varidveis emprego e produtividade total do trabalho apresentaram essa
autocorrelacdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2).

***Nivel de Significancia de 1%.
** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.
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Tabela 9 - Estimativas de choques de FBKF*

Lo.g .Valor Log Emprego Log Produtividade do
Adicionado Trabalho*
(0 2 3)
Y t-1 0,592 1,020 0,701
(0,046) (0,006) (0,008)
Efeito proprio t-1 0,157 -0,003 0,007
(0,047) (0,007) (0,032)
Efeito upstream t-1 0,022 -0,0002 -0,008"
(0,008) (0,001) (0,004)
Efeito downstream t-1 0,264 -0,002 0,011
(0,065) (0,010) (0,043)
Observacoes 737 871 871

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.

*Nota: FBKF — Formacao Bruta de Capital Fixo.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relacdo
as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do trabalho, mas nao foi validado para a variavel
emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método
generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS) foram validados em relacdo a variaveis resposta valor
adicionado, mas, em geral, as varidveis emprego ¢ produtividade total do trabalho apresentaram essa
autocorrelagdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2).

***Nivel de Significancia de 1%.

** Nivel de Significancia de 5%.

* Nivel de Significancia de 10%.

Tabela 10 - Estimativas de choques de exportacoes

Lo.g .Valor Log Emprego Log Produtividade do
Adicionado Trabalho*
1) () 3)
Y t-1 0,606 1,044 0,690
(0,039) (0,012) (0,007)
Efeito proprio t-1 0,093 0,008 0,105
(0,065) (0,013) (0,025)
Efeito upstream t-1 0,158" -0,020" 0,014
(0,075) (0,011) (0,045)
Efeito downstream t-1 0,387 0,014 -0,064
(0,127) (0,017) (0,047)
Observacoes 737 737 871

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relagao
as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do trabalho, mas ndo foi validado para a variavel
emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método
generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS) foram validados em relacdo a variaveis resposta valor
adicionado, mas, em geral, as varidaveis emprego e produtividade total do trabalho apresentaram essa
autocorrelagdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2).

***Nivel de Significancia de 1%.

** Nivel de Significancia de 5%.

* Nivel de Significancia de 10%.
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Tabela 11 - Estimativa efeito mudanca estrutural

Lo.g .Valor Log Emprego Log Produtividade do
Adicionado Trabalho*
(0 2 3)
Y t-1 0,781°" 1,056 0,698
(0,006) (0,016) (0,009)
Efeito préprio t-1 0,190 -0,022 0,095"
(0,029) (0,018) (0,051)
Efeito upstream t-1 0,001 -0,004 -0,016™
(0,007) (0,002) (0,007)
Efeito downstream t-1 -0,046" 0,001 -0,038
(0,026) (0,007) (0,037)
Observacoes 871 871 871

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relacdo
as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do trabalho, mas ndo foi validado para a variavel
emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método
generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS) foram validados em relagdo a variaveis resposta valor
adicionado, mas, em geral, as varidveis emprego ¢ produtividade total do trabalho apresentaram essa
autocorrelagdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2).

***Nivel de Significancia de 1%.

** Nivel de Significancia de 5%.

* Nivel de Significancia de 10%.

Tabela 12 — Estimativa “efeito interno”

Lo.g 'Valor Log Emprego Log Produtividade do
Adicionado Trabalho*
1) () 3)
Y t-1 0,232 1,019° 0,579
(0,167) (0,007) (0,054)
Efeito préprio t-1 0,735 0,0003 0,114
(0,250) (0,003) (0,100)
Efeito upstream t-1 0,004 -0,002" -0,017
0,011) (0,001) (0,014)
Efeito downstream t-1 -0,093" 0,001 -0,042
(0,044) (0,003) (0,049)
Observacoes 737 871 871

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Refere-se a produtividade total do trabalho.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relagdo
as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do trabalho, mas ndo foi validado para a variavel
emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método
generalizado dos momentos em sistema (MGM-SYS) foram validados em relacdo a variaveis resposta valor
adicionado, mas, em geral, as varidveis emprego e produtividade total do trabalho apresentaram essa
autocorrelagdo para AR (1), porém validaram a auséncia desta para AR(2).

***Nivel de Significancia de 1%.

** Nivel de Significancia de 5%.

* Nivel de Significancia de 10%.
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Modelo Modelo ggxiﬁe “g?nl\fcsgs - Mg“ﬂfs:rs B “ﬁ‘é’;}" Modelo Modelo MQO
MGM-D* MGM-SYS § 10q. : ~ Efeito Fixo Empilhado
Recursos Proprio Dependente Padrio
(1) (2) (3) 4 (5) (6) (7 (®)
A. Log Valor Adicionado
Y t-1 0,746 0,749 0,703 0,749 0,889 0,544 0,900
(0,004) (0,011) (0,017) (0,011) (0,087) (0,040) (0,020)
Efeito préprio t-1 -0,389 0,068""" 0,049™ 0,212"" 0,016 0,401 0,022
(2,812) (0,023) (0,008) (0,050) (0,017) (3,288) (0,049)
Efeito upstream t-1 -0,050 0,017 -0,016" 0,022 0,058"" 0,008 -0,125 0,004
(0,498) (0,009) (0,007) (0,006) (0,011) (0,005) (0,857) (0,013)
Efeito downstream t-1 1,123 -0,126 0,046 0,032 -0,312° -0,024 -0,346 -0,021
(5,573) (0,106) (0,010) (0,024) (0,172) (0,029) (7,776) (0,116)
Observacoes 469 871 871 871 737 536 536 536
B. Log Emprego
Y t-1 1,055 1,0317 1,0337 1,031° 0,989 0,808 1,006™"
(0,121) (0,006) (0,007) (0,006) (0,002) (0,030) (0,002)
Efeito préprio t-1 -0,062 0,014 -0,001 0,315 0,005 -0,168 -0,004
(0,042) (0,003) (0,003) (0,071) (0,002) (0,266) (0,004)
Efeito upstream t-1 0,016 0,004 -0,001 -0,005"" 0,037 0,002°" 0,113 0,002
(0,045) (0,001) (0,001) (0,001) (0,008) (0,001) (0,070) (0,001)
Efeito downstream t-1 0,089 0,038" 0,004 0,008 -0,503™ 0,020 1,008 0,018"
(0,271) (0,010) (0,001) (0,006) (0,198) (0,007) (0,632) (0,010)
Observagdes 402 603 603 603 737 536 536 536

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).



*Nota: Modelos que utilizam equac¢des em primeira diferenca.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relagdo as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do
trabalho, mas ndo foi validado para a variavel emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método generalizado dos
momentos em diferenca (MGM-D) e em sistema (MGM-SYS) foram validados em relacdo a varidveis resposta valor adicionado, mas, em geral, as variaveis emprego e

produtividade total do trabalho apresentaram essa autocorrelacdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR (2).

***Nivel de Significancia de 1%.
** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.

Tabela 14 - Comparaciio de modelos e verificaciio de robustez — Consumo das familias
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Modelo Modelo ygxizie “@ffcsifﬁs - M;“{:\S,:rs B ﬁ‘gﬁ" Modelo Modelo MQO
MGM-D* MGM-SYS § 104 : ~ Efeito Fixo Empilhado
Recursos Proprio Dependente Padrio
(1 (2) (3) “) (5) (6) (N (3)
A. Log Valor Adicionado
Y t-1 0,745 0,772 0,708 0,777 0,877 0,545 0,878""
(0,003) (0,009) (0,021) (0,010) (0,101) (0,040) (0,021)
Efeito préprio t-1 -0,068 0,047 0,030 02117 0,007 0,317 0,027
(0,508) (0,013) (0,014) (0,051) (0,007) (0,938) (0,014)
Efeito upstream t-1 0,273 0,035 0,008 0,039 0,152 0,010 1,030 0,019”
(0,370) (0,007) (0,011) (0,007) (0,029) (0,018) (0,515) (0,008)
Efeito downstream t-1 -0,256 0,093 0,039 0,044 -0,3817"" -0,019 -0,403 0,051
(0,618) (0,014) (0,008) (0,010) (0,038) (0,016) (1,118) (0,018)
Observacoes 469 871 871 871 737 536 536 536
B. Log Emprego
Y t-1 0,925 1,034 1,0337 1,037 0,991 0,799 1,003™
(0,120) (0,010) (0,008) (0,008) (0,002) (0,030) (0,002)
Efeito préprio t-1 0,108 0,001 -0,0002 0,078 -0,001 0,248 0,003



(0,125)
Efeito upstream t-1 0,091
(0,086)
Efeito downstream t-1 -0,120
(0,192)
Observacoes 402

(0,003)
-0,002
(0,003)
0,002
(0,004)

603

(0,003)
-0,001
(0,001
0,003

(0,001)

603

-0,003
(0,002)
0,004
(0,003)

603

0,077)
0,188
(0,044)

0,221
(0,062)

737

(0,001)
0,00005
(0,001)
0,001
(0,001)

536

(0,076)
0,049
(0,042)
-0,140
(0,092)

536

78

(0,001)
0,001
(0,001)

-0,004
(0,001)

536

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Modelos que utilizam equac¢des em primeira diferenga.
Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relacdo as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do
trabalho, mas nao foi validado para a varidvel emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método generalizado dos
momentos em diferenca (MGM-D) e em sistema (MGM-SYS) foram validados em relacdao a varidveis resposta valor adicionado, mas, em geral, as variaveis emprego e
produtividade total do trabalho apresentaram essa autocorrelagdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2). Além disso, os testes de wald rejeita a hipotese

nula de que as variaveis do modelo ndo melhoram a significancia estatistica do mesmo.

***Nivel de Significancia de 1%.
** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.



Tabela 15 - Comparacio de modelos e verificacdo de robustez — FBKF**
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Modelo Modelo ll\fgxizie l\g(e}nl\fcsgs - Ms?nql\s,:rs B l\l&‘gﬁ" Modelo Modelo MQO
MGM-D* MGM-SYS ¢ 104 : . Efeito Fixo  Empilhado
Recursos Proprio Dependente Padrao
M (2 3) 4 %) (6) (M (®)
A. Log Valor Adicionado
Y t-1 0,744 0,590 0,697 0,590 0,893 0,544 0,905
(0,004) (0,045) (0,019) (0,046) (0,084) (0,040) (0,019)
Efeito préprio t-1 4,752 0,189 0,066 0,514 0,024 2,127 0,054
(5,790) (0,053) (0,017) (0,193) (0,031) (6,115) (0,051)
Efeito upstream t-1 0,025 0,022"" 0,019 0,027 0,052"" 0,005 0,266 0,005
(0,363) (0,008) (0,005) (0,008) (0,017) (0,005) (0,813) (0,007)
Efeito downstream t-1 -6,347 0,287 -0,054™" -0,067 0,719 -0,024 -4,843 -0,082
(5,474) (0,074) (0,009) (0,051) (0,229) (0,050) (7,801) (0,065)
Observacdes 469 737 871 737 536 536 536
B. Log Emprego
Y t-1 1,062 1,020™" 1,022 1,029 0,989 0,824™" 1,006
(0,103) (0,006) (0,008) (0,006) (0,002) (0,029) (0,002)
Efeito préprio t-1 1,407 -0,004 -0,008" 0,449 0,001 0,809° 0,002
(0,880) (0,008) (0,004) (0,203) (0,004) (0,489) (0,004)
Efeito upstream t-1 0,1927 -0,0002 0,001 -0,001 0,073 -0,0002 0,144 0,001
(0,091) (0,001) (0,001) (0,001) (0,024) (0,001) (0,065) (0,001)
Efeito downstream t-1 -3,192"" -0,001 0,002" -0,003 0,706 0,005 -1,998"" -0,009
(0,998) (0,010) (0,001) (0,005) 0,217) (0,007) (0,625) (0,005)
Observacoes 402 871 871 737 737 536 536 536

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).
*Nota: Modelos que utilizam equagdes em primeira diferenca.
**Nota: Formagao Bruta de Capital Fixo — FBKF.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relagdo as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do
trabalho, mas nao foi validado para a varidvel emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método generalizado dos
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momentos em diferenga (MGM-D) e em sistema (MGM-SYS) foram validados em relagdo a variaveis resposta valor adicionado, mas, em geral, as variaveis emprego e
produtividade total do trabalho apresentaram essa autocorrelagdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2). Além disso, os testes de wald rejeita a hipotese
nula de que as variaveis do modelo ndo melhoram a significancia estatistica do mesmo.

***Nivel de Significancia de 1%.

** Nivel de Significancia de 5%.

* Nivel de Significancia de 10%.

Tabela 16 - Comparacio de modelos e verificacdo de robustez — Exportacoes

Modelo Modelo Il\fth\r/[i'?Yi - “;Grésifs - MSG“I:\S,YrS - ﬁ‘gﬁ" Modelo Modelo MQO
MGM-D* MGM-SYS estrigao de om -10g- em yar. . Efeito Fixo  Empilhado
Recursos Proprio Dependente Padrio
€)) (2 3) “) (5) (6) (M (3)
A. Log Valor Adicionado

Y t-1 0,744"" 0,607 0,729 0,593 0,874 0,543"" 0,888""
(0,005) (0,041) (0,036) (0,030) (0,103) (0,040) (0,021)

Efeito préprio t-1 0,604 0,120 0,010 0,275 0,046 -2,820 0,026
(3,076) (0,057) (0,021) (0,169) (0,036) (2,266) (0,039)

Efeito upstream t-1 1,463 0,167 0,030 0,147 0,384 0,049 2,011 0,041
(1,493) (0,078) (0,032) (0,074) (0,190) (0,068) (1,899) (0,033)
Efeito downstream t-1 -1,142 04157 0,041 0,269 0,930 0,116 1,294 -0,095"
(3,531) (0,123) (0,012) (0,057) (0,339) (0,104) (2,892) (0,052)

Observacoes 469 737 871 737 737 536 536 536
B. Log Emprego

Y t-1 0,634 1,043 1,037 1,039 0,990 0,790 1,004
(0,122) (0,012) (0,008) (0,010) (0,003) (0,029) (0,002)

Efeito préprio t-1 -0,8417 0,005 0,002 0,167 -0,004 -0,772"" 0,003
(0,379) (0,010) (0,004) (0,194) (0,007) (0,175) (0,003)

Efeito upstream t-1 0,277 0,019 -0,007 0,017 0,200 0,004 0,023 -0,002

(0,447) (0,010) (0,005) (0,009) (0,237) (0,003) (0,146) (0,003)
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Efeito downstream t-1 -0,026 0,017 0,004 0,020° -0,515 0,003 0,287 -0,007"
(0,536) (0,016) (0,001) (0,011) (0,344) (0,008) (0,226) (0,004)
Observacoes 335 737 603 737 871 536 536 536

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).
*Nota: Modelos que utilizam equac¢des em primeira diferenca.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validados em relacdo as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do
trabalho, mas nédo foi validado para a variavel emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método generalizado dos
momentos em diferenga (MGM-D) e em sistema (MGM-SYS) foram validados em relagdo a variaveis resposta valor adicionado, mas, em geral, as variaveis emprego e

produtividade total do trabalho apresentaram essa autocorrelagdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2). Além disso, os testes de wald rejeita a hipotese
nula de que as variaveis do modelo ndo melhoram a significancia estatistica do mesmo.
***Nivel de Significancia de 1%.

** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.

Tabela 17 - Comparacio de modelos e verificacdo de robustez — Mudang¢a Estrutural

Modelo Modelo lﬁquiﬁe l\g(:rcshﬁs - M&l::\S/;{f B “ﬁ‘gﬁ" Modelo Modelo MQO
MGM-D* MGM-SYS § 1oq. : ~ Efeito Fixo Empilhado
Recursos Proprio Dependente Padrio
(1) (2) 3) 4 (5) (6) (7 (®)
A. Log Valor Adicionado
Y t-1 0,712° 0,743™ 0,874 0,775 0,732 0,531 0,742
(0,021) (0,006) (0,017) (0,007) (0,197) (0,040) (0,030)
Efeito préprio t-1 0,097 0,295 0,200 1,115 0,293 0,904 0,299
(0,762) (0,030) (0,031) (0,081) (0,201) (1,057) (0,048)
Efeito upstream t-1 -1,105 -0,008 -0,008 0,033 -0,027 -0,008 -1,738" -0,009
(1,206) (0,008) (0,005) (0,006) (0,027) (0,009) (0,584) (0,007)
Efeito downstream t-1 0,692 -0,004 0,031° 0,118 -0,005 0,009 0,542 -0,001
(0,584) (0,019) (0,019) (0,032) (0,066) (0,012) (1,258) (0,026)
Observacoes 469 871 871 871 603 536 536 536



Y t-1 0,094
(0,136)
Efeito proprio t-1 -0,039
(0,230)
Efeito upstream t-1 0,111
(0,112)
Efeito downstream t-1 0,372
(0,303)
Observacoes 469

*

1,051
(0,020)
-0,036
(0,025)
-0,001
(0,002)
-0,006
(0,007)

871

B. Log Emprego

1,047 1,046
(0,020) (0,010)
-0,028

(0,026)

-0,002 0,005
(0,002) (0,002)
-0,0005 0,006
(0,002) (0,007)

871 871

*

0,656"
(0,180)
0,056""
(0,028)
0,018
(0,121)

737

1,002
(0,008)
0,020
(0,009)
0,002
(0,0004)
-0,004

(0,002)

536

*

1,804"
(0,644)
0,911
(0,649)
0,072
(0,048)
-0,142
(0,103)

536
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*

1,002
(0,002)
0,017
(0,004)
-0,001"
(0,001)
-0,0001
(0,002)

536

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Modelos que utilizam equac¢des em primeira diferenca.
Nota: Os testes de Sargan de instrumentos ndo correlacionados com o termo de erro foram validado em relagdo as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do
trabalho, mas ndo foi validado para a variavel emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método generalizado dos
momentos em diferenga (MGM-D) e em sistema (MGM-SYS) foram validados em rela¢do a variaveis resposta valor adicionado, mas, em geral, as variaveis emprego e
produtividade total do trabalho apresentaram essa autocorrelagdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2). Além disso, os testes de wald rejeita a hipotese
nula de que as variaveis do modelo ndo melhoram a significancia estatistica do mesmo.

***Nivel de Significancia de 1%.
** Nivel de Significancia de 5%.
* Nivel de Significancia de 10%.

Tabela 18 - Comparacido de modelos e verificacio de robustez — Efeito Interno

Modelo Modelo ~ MOMOYS- MOMOYS = MEMSYS - Neder Modelo  Modelo MQO
MGM-D*  MGM-SYS § o od: : , Efeito Fixo  Empilhado
Recursos Proéprio Dependente Padrao
€)) (2 3) “4) (%) (6) (7 (®)
A. Log Valor Adicionado

Y t-1 2,194 0,393 -0,231 0,563 0,518 0,031 0,480
(0,613) (0,038) (0,191) (0,032) (0,407) (0,288) (0,081)
Efeito préprio t-1 1,357 0,658 1,452 1,161 0,477 0,400 0,544
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(0,775) (0,069) (0,351) (0,084) (0,409) (0,526) (0,107)
Efeito upstream t-1 1,275 -0,006 0,022 0,061 -0,022 -0,002 0,275 -0,004
(0,276) (0,008) (0,018) (0,016) (0,016) (0,008) (0,152) (0,007)
Efeito downstream t-1 0,269 -0,014 0,021 0,167 0,037 -0,024 0,152 -0,022
(0,738) (0,016) (0,020) (0,039) (0,038) (0,017) (0,490) (0,024)

Observacdes 402 871 871 603 871 536 536 536

B. Log Emprego

Y t-1 0,971 1,012 1,013™ 1,027 1,028" 0,811 1,002

(0,148) (0,005) (0,005) (0,007) (0,015) (0,030) (0,002)
Efeito préprio t-1 0,116 0,002 0,002 0,838 -0,034™ 0,117 0,009
(0,082) (0,004) (0,004) (0,184) (0,016) (0,035) (0,003)

Efeito upstream t-1 -0,030 0,001 0,001 0,003 0,019 0,00001 0,012 -0,001
(0,023) (0,001) (0,001) (0,001) (0,024) (0,0005) (0,009) (0,001)

Efeito downstream t-1 -0,065 0,0002 0,0003 0,003 -0,029 0,002 -0,094 -0,001
(0,118) (0,002) (0,001) (0,003) (0,158) (0,003) (0,040) (0,002)

Observagdes 335 871 871 871 871 536 536 536

Fonte: Elaborado pelo autor (2023).

*Nota: Modelos que utilizam equag¢des em primeira diferenga.

Nota: Os testes de Sargan de instrumentos nao correlacionados com o termo de erro foram validados em relag@o as variaveis resposta valor adicionado, produtividade total do
trabalho, mas nao foi validado para a varidvel emprego. Para os testes de auséncia de autocorrelagdo residual AR(1) e AR(2) dos estimadores de método generalizado dos
momentos em diferenga (MGM-D) e em sistema (MGM-SYS) foram validados em relagdo a variaveis resposta valor adicionado, mas, em geral, as variaveis emprego e
produtividade total do trabalho apresentaram essa autocorrelagdo para AR(1), porém validaram a auséncia desta para AR(2). Além disso, os testes de wald rejeita a hipotese
nula de que as variaveis do modelo ndo melhoram a significancia estatistica do mesmo.

**#*Nivel de Significancia de 1%.

** Nivel de Significancia de 5%.

* Nivel de Significancia de 10%.
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